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INTRODUCCION

Para el afio de 1982 uno de los mis importantes decretos presi-
denciales lo constituy6 el control generalizado de cambios, --
Este decreto contempla la repulacién por parte del Banco de --
México de la emisién y circulacibn de 1a uonedn. as{ como con-
trolsr los cambios sohre el exterior,

Este nuevo decreto merecil mi atencibn por lo novedoso en cuapn
to & sus roglcs, adenmis do supriuir 1a moneds extrnnjera en la
fRepﬂblica Mexicana y establecer ciertos lineanientos pars la -
importacifn y exportacién creando dos mercados de divisas.

Con esto, el ejgcutivo buscé. controlar la entrada y sslida de
divisas del pafs, asf como 1s de cuslouier mercancfa con el --
fin dc'qui'dicho'control sea acorde & las necesidades de la --
Nacién; ys que nuestro pafs se encuentrs snte serior problemss
de cnrlcter financiero y por tal notivo se¢ han venido estable-
ciendo uns sortc de ledidcs de nustcridnd y ujustc en la polf-
tica econbaica..

Considero que el cstcbleciniento dcl control de cambios ha ---
constituido una de las reformas més importantes que se han----
adoptado en msteria econbmics en 1la historia de nuestro pafs -
acostumbrados, desde siempre a la libertad cembiaris.

A 1o largo de 1a investigacién pude observar que el pn!s real-
mente atraviesa por una situacién difficil y por consecuencia -
también las empresas, ys que ia mayorfs tienen créditos en mo-
neda extranjera por la importacién de mercsnciss y que ademis
tuvieron un doble efecto, ya que las compafifas que importaban
ciertas mercancias al dejar dc hacerlo nor el establecimiento
del control de canbios, automfticamente dejaron de abastecer s
otras que no ersn directamente importadoras, teniendo como cop
secuencis que las primeras dejaran de vender y, nor consiguiep
te, las segundas no pudieran obtener ciertos productos, exten-
diéndoscésto en forma general, ya que como pudi s ver, faltaron




medicamentos y otros productos bésicos, como fué el caso de
las pastas dentales, ademis de que tuvimos incrementos en -
los precios.

La investigacién que aquf presento la llevé a cabo consul--
tando opiniones al respecto de diversos profesionistas, ba-
jo la acertada gufa de mi Director de Seminario, C.P. Rober
to Reza M., quien con sus valiosos comentarios contribuyb -
en gran medida a la realizacién de este trabajo.

El trabajo 1o inicié con on breve anflisis de la situacién

del pafs, que considor& dtil para comprender la situacién -
de las empresas, ya que la empress no se puedo ostudlar s0-
1a sino también los dens factores que influyen en ells.

En el so.undo capttulo lnllizo las reglas. del control de --

canbios en Htxico as{ couo el funclonluicnto on. Venozuola -
'ya que ette pats con problenas :ililnrol [ nue:tra oconontl

también introdujo el control de calbios.

Posteriornonte expongo la sltuacicn financlora de los empre
sas al decretarse el control generalizado de cllbiol. asf -
como ciertas obligaciono: a rajz de dicho decrcto.

Finalmente, exnongo ln ronegociacion de 1a deuda prlvndn ..
COmO una alternative para las emnresas que atraviesan por -
situaciones diffciles para cumplir sus obligaciones en mong
da extranjers.

Considero que al recopilar todos los datos que aquf presen-
to, el lector puede comprender mejor el decreto de control
de cambios y asf no infringir dicho decreto.

Por otro lado, considero que serf s6lo la buena planeacidn
Linancicra de las empresas 1o que saque o flote a las mis--
mas
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CAPITULO I

ANTECEDENTES DEL CONTROL DE CAMBIOS

1.1 Crisis Financiers en México

Los desequilibrios econémicos que en los dltimos dos sexe--
nios se han dedo en México, y que para 1982 se sgravaron y
se 1llegb s pensar en 1a quiebra de México a nivel interna--
cional. | o
Ya que el Gobierno informé que no se contabs con las divi--
sas necessriass _para pagar los incrementos e intereses s cor
to plnzo de su deuds externs. Y. por consiguionto el sector
privado tampoco podria contlr con divisas, en virtud que 1s
mayor parte de ellss la obtenfs del Gobierno.
Por tal nottvo 'y con ol prop6sito do hacer frente s sus cos
tos adolls de nlntonor ntvolos altos de empleo, algunas de
las principnlos Conpnntas de Mlxtco decidieron reducir la -
-sennul lnbornl. como ol el caso de las stguiontol Compafifas.
Diolol Nacionsl. A parttr del 50 de agosto de 1982 redujo -
tros horas de cads dfe’y algunas prostuctonoo adicionales.
Con ésto, 1a Compafifs esperé shorrar 350 millones de pesos
entre el 30 de agosto y el 31 de diciembre de 1982.
DM Nacional.- Bsperabs salvar 300 empleados reduciendo sl
dfa de trabajo una hors y medias.
Dins Rockwell de Monterrey.- Bsta Compafifa encontré una s9
lucién mis novedoss para el problems y que probsblemente -
seré relativamente popular entre los trabajsdoves. Sus
pleados trabajarén 1a mited del mes y descansarfn la otra
mited.
Ford Motor Company.- Ests empress que ademés tiene el pro-
blems de tratar de aumentar las exportacionss sl tiempo que
disminuye las i ortaciones, hs iniciado las negocisciones
-son su sindicato pars cerrar temporal nte uns de sus p
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de ensamblado en Cuautitlén, Estado de México
La decisién de Ford, que afects a cerca de 8000 tradbajado--
res, es parte de una camnafis en toda ls Industria para ape-
gasrse detenidamente 1la relacién de oxportncioncs-ilportacio
nes de autopartes y componentes durante la actual crisis --
econémica.
Las oficinas centrales de Ford, en Detroit, dijoron que no
podrian aceptar mis 1|portacionol loxicannl por el nononto
y que cerraris algunns oporaclonos para roducir los nlvolon
de. inportaclsn._ ‘
En contraste, CQnoral Hotors lncorporarl nis motores mexica
nos en sus lodolos nortonn!ticanos.
Estos son al;unos de - los slntolns que 3o roflojaron en la -
Industris ya que 1a !alta do divisas 1ndudablolonto frené -
1s nctividnd ocononica 1ntornn s todos los niveles y por 1o
tanto dlvorsnl empTesss rodujoron pnrcinl y nl.unas total--
mente su produccibn y por conslgnlontc creci6 1s tass de --
éololploo y los precios crecieron. cn |rcéo ouporlativo.
Por otro 1ado, podonos ver que el cobicrno Podornl muestrs
un dlf!cit sl no tener sumento de productivided ¢ ingresos,
pero sf un cxtraordinario crecimionto de sus o;rosos dcbtdo
s la inflscibn.

1.2. Infl cibn

De acuerdo con 1a teorfa econémics, las leyes de 1a oferta
.y 18 demands fijaron el precio o valor de cambio de las di-
forentes mercancfas y servicios. Cusndo 1a oferta crece --
més répido que 1a demands, los precios bajan; por contra, -
cuando 1s demsnda crece mfs répidsmente, 10s precios se in-
crementan.

En nuestro medio, la demanda en términos ;lobalos’ootl re--
presentada por un bien comin, que es 1s moneds. Por tanto -
cuando la woneda en circulacién crece més répido que 1a -:-
oferta de bienes y servicios, los nrecios de estos Gltimos
s¢ incr entan.




Este fenOmeno ha sido denominado por 108 economistas como -
inflacibn.

Dentro de los efectos de la inflacifn, nodrfan destacarse -
1a disminucién en el nivel de vida de quienes perciben in--
gresos fijos. '

La inflacién con todo lo que implica de causas y consecuen-
cias, es el problems qu. mnis negativamente incide en los es
fuerzos de los pueblos paras lograr su desarrollo y creci---
miento econbmico, y que layorlonto contribuye s scentuar --
desigusldades, contrastes injustos y dosoquilibr!os. no ab-
lo de coyonturas sino ostructur.los.

El fenfmeno en su aspecto lctual lparocié'do manera ;dnori-
1izada en el mundo durante la década do los 70, y ha hecho
verdaderos ostru;os on la economis y en las ostructurus y -
blllncoo soclllos de luchos paises occidontllcs. porturbun-
do ol dosarrollo. la oxpansiﬁn oconénicu. 1s soguridnd y la
pat interns; tllbi‘n ha ocloionndo dotonilionto en la rola-
ciones y trltos conorciules entre los diotintos pafses.

La tnflacicn afecta & todos los couponontoo de 1a sociedad
de sners disttntl. pero sionpro 1ncontrolldl ° tnjultc.
Afects la parttcipacian que cada uno do ellos tiene en los
recursos totalosd. 18 .sociedad trnnsflriondo entre olloo re
curoos en forms lnoqu!tativu y esto pone en peligro, sin du
da alguns, los factores de la estabilidad socisl y los loto
res de crecimiento econbmico.

Bn tlr inos genersles, tanbién ol estado, s través de sus -
sistemas impositivos, tarifas progresivas i bases tributa--
riss que no reconocen plenamente la inflacién, recibe trans
ferencias mayores de recursos por el solo efecto de ls in--
flacibn; obviamente dichas transferencias, no nrevistas ni
calculadas en sus efectos, provienen de las enpresss y de -
los individuos mediante sus aportaciones tributarias.

Bs indudable que 1a pas socisl se ve concretamente amensta-
ds por el empobreciniento gradusl y paulatino de las gran--
des mayorfas de 1s poblacifn, y que 1a o5 lided ca o
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afectada negativamente por la descapitalizacion que sufre -
un gran ndmero de empresas, en particular las de tamafio me-
diano y pequefio, que 8l no poder conservar su capacidad de
produccién provoca, a mediano plazo. una creciente presién
sobre los precios.

El cfrculo vicioso se cierra al afectar de nuevo a los par-
ticulares, que pagarfan precios més altos por algunos bie--
nes y servicios, que podrfan ademfs resultar escasos.

De igual forms los ingresos del estado a mediano plazo po--
drian vbfso reducidos iQrinncnt9 por'unq menor actividhd .-
econbmica de las empresas y de los particulares.

SITUACION ANTES DEL CONTROL DE CAMBIOS

1.3 Flotacibn ﬁdnotaria

El dosltrollc de las transnccicnos econbmicas ontro los di-
fcrentes pa!scs. ast como la existencia de monedas distin--
tas en clda uno de ellos, hs ilplicldo que exista un merca-
do intornlcionll de monedas, que convierte a éstas en mer--
cancfas, sujctls como talos s las lcyos de 1a ofortl yls -
demanda. ‘

Por tanto, cuando un pafs demanda mfs divisas extranjeras -
en relaci6n a las divisss propiss que se le requieren, el -
valor de su nonodl tiends a disminuir.

Debido s la inccrtidulbro que ésto provoca en las negocia--
ciones intcrnlcion|101. en o] afio de 1945 se creb ¢l Fondo

Monetario Internacional, el cual incluy8 dentro de sus ---
princip.lol objetivos, el de fomentar 1a estabilidadds los

tipos de cambio y evitar las devaluaciones cambiarias compg
titivas, poniendo a disposicién de los pafsés miembros, ve-
cursos nara que éstos cubran sus déficit entre la oferta y
la demanda monetarias (Balanza de pagos), sin recurrir s m9
dificaciones en sus tipos de casbio,




Sin embargo, es conocido que dicho sistema no ha podido lo-
grar que existas una estabilidad cambiaria internacional, --
por lo que los tipos de cambio fijos tienden a desaparecer,
al generalizarse la utilizacién de tipos de cambio flotan--
tes, que dentro de los 1fmites de control al slcance de ca-
da pafs, estén sujetos a las variaciones del norcldo{

1.3.1 Tendencis del Peso Mexicano

La historis moderna del peso mexicsno y su tclaciﬁn cambia-
ris con el délar lnoricono. que en nuestro caso se utilizs
como patrén bésico pars dctorninar sU- oquivnloncil con lll B
demis monedss del mundo, es la siguients: | '
Duranto v-riol afios 'y hastn ‘ol mes do julio de 1948, el pe-
50 msntuvo un tipo de cnnbio fijo, ol cusl ers de 4.65 por
cads dclor.

Del mes de julio de 1948 2l mismo mes del lno siguionte. el
peso se mantuvo flotsndo, sujeto s tipos de calblos que va-
viarion entre 4,65 y 8.65 por cada délar. .

A partir de julio de 1949 y hasta ¢l mes de sbril de 1954,-
s¢ mantuvo el tipo de cambio fijo de 8.65 por cada délar.

" En ol mes de sbril de 1954 el peso lufrio uns nuevs devalug
ci6n, pasando de 8.65 a 12 so por cads d6lsr, tipo de ca --
bio que se mantuvo fijo hosta el 31 de agosto de 1976.

A partir del 1? de septiembre de 1976, o1 Gobierno de Méxi-
co tuvo que sbandonar el tipo de cambio fijo de 12,80 por -
csda d6lsr, mantcniéndose hasts el dfs anterior, pars adoptar
un sistems de flotacifn monetaria regulada. Dicho cambio im
pltcﬁ una devaluscién fluctusnte entre 10,70 y 19.90 por cs
"da d6lar.
Desde el sfio de 1977 y hasta el 16 de febrero de 1982, se -
conservé un sistems de flotacién regulads, manteniendo una
tendencia controlada a 1s baja, s través de un deslisamien-
to que supuestamente pretendfa establecer a medisno plato -
una equivalencis veslists, 10 cual llevé a un tipo de cambio
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de 27.05 por délar a la fecha antes citada.

E1 16 de febrero dec 1982, el Gobierno Federal inform$ haber

‘tomado la decisidn de retirar temporalmente del mercado de -
cambios al Banco de México presentfndose un tipo de cambio -
cercano a 38.00 por cada d6lar e inicifndose una cafda hasts
una cifra aproximada a los 50.00 por ceda d6lar, esto fué -
a 18 fecha del 4 de sgosto de 1982, .

E1 S de agosto de 1982 se informé respecto s la inplantaci6n
de un sistems de  doble paridad del peso con el délar, uns -
proferencial que inicié a un tipo de cnnbto de 49, 13 y una

de 77 por cads d6lar.

El 13 de sgosto de 1982 se dictsron las reglss pars ol ‘pago

de deplsitos bancarios denoninndos en moneds cxtrnnjora. en

las que se cst.bleci& que dichos pagos se cfcctunrtan en pe-
808 mexicanos y que no podr!a liquidnrso cdianto trlnsforcn
ciss al exterior. Asilislo, el 18 do a.osto de 1982 se doero
té que todas las obligaciones do pPago en oneda oxtranjorn .
liquidablco on el pa!s. deberfen solvontarso on moneds nacig
nal sl tipo de cllbio fijedo pot el Banco de H‘xico.

1.4 Moneds en Circulaciﬁn

Como e¢s sabido, uno de los recursos con que el Gobierno Fede
ral cubre sus déficit presupuestales, os 1a emisibn primaria
de dinero, como facultad exclusiva del Banco de Mlxico.
Cuandpudjcha enisién es excesiva respecto al crecimiento de
1a produccién de bienes y servicios, se presents el fenbaeno
inflacionario, que entre otros aspectos, crea estfmulos para
efectuar mayores importaciones ¢ inversiones en bienes tangj
bles v en divisas, ante 1a progresiva disminucién del poder
adquisitivo de 1a moneds local.

No todos los aumentos en el dinero en circulacién provocsn -
inflacién, sino dnicamente aquellss oue nO se compensan con
sumentos en el volumen real de produccibn. A este excedente




entre 1a tass de incremento del dinero y la de produccién --
real se le denomina dinero inflacionario. Cuando mayor sea
1s tasa de incremento de €éste, mayores serfn los aumentos en
el nivel general de precios.

Lo anterior hace evidente aue todo aumento del dinero en cir
culacién debe estar respaldado por un aumento equivalente en
la produccién de bienes y s servicios. De 1o contrario, se --
provocarl uns inflacién que ser§ nfs o menos fgual a la dife.
rencia entre ‘las tasss de crecimiento de la produccién. por
un ledo, y l. del dinoro. por otro.

A nivol intornacional. cxistc ovldcncia de la relacibn direc
ta que existe. cntro ol crccinionto dol dinoro 1nflacionario
y el de lnfl.clcn._ Los psfses con -ayor tesa. de crecimien-
to del dinero inflacionario son: ‘los que: registran mayores ni
veles de’ inflaclcn.

1,8 lalanz. de go.os

La balanzn do pagos so doflno como un sl:tona contable que -

- vegistra- el valor do lss transaccionos de bionos. scrvicios.
dlvisas Y clpltalos ontrc los rosidontos del pafs y el resto
del lnndo. duranto un por!odo dotcrlinodo. Es dccir que pa-
rs fines dc ostc bnlanzn, se concibo al pafs cono unn enti--
dsd que concutto s celebrar opcraclonos ‘on ol uorcado Aun---
dial y cuyos resultados financievos pnodcn ser positivos o -
no;atlvos, donondiondo de 1a gostién y circunstanciss confor
me a las cuales se realicen tales operaciones.

En el perfodo de 1979 a 1982 1a deuds externa glohal se in-
crontnto on cerca do 4 mil -llloncs de délares, o sea un --
51%-del totcl de la deuds reconocida a f!nclos de 1082, de -
00 mil millones de dblares. ,
También destacs el hecho de que durante el perfodo de 1979 a
1981, 1a balanza de mercancfa tuvo saldos deficitarios, no -
obstante las. exportaciones de petréleo realizadss.

Lusndo & 10 snterior y como consecusnciss del slto endeuda--
miento, las salidas de divisas por intereses se incrementaron




significativamente.

Por otra parte, la cuenta de "errores y omisiones", que en-

tre otros aspectos incluye la fuga de capitales hacia el ex

terior, se vié incrementada notablemente, sobre todo en ---

1981 y 1982, Por lo0 tanto, en este dltino afio las reservas

del Banco de México sufrieron una llportanto disminucién.

En relacibn a 1a deuda externa global roconocldn. es inevi-

table mencionar que a todas luces $sta es de uns megnitud -

fuora de toda proporcion, scgcn puodo obsorvarsc on lll si-
guientes cifras: ~ : :

s) Deuda extorna cxprosada on pcsos ncxicanos. s un ttpo de
cambio de svso- '$ 12,000,000, 000. 00

b) Ndnoro de’ veces quo rcproscntn la dcuda oxtornn on dbla-
R {1 rcspocto nl supcrlvlt on Ty bllnnzn de lcrcouclo do
los primeros nucvc meses de 1902. 3%

c) Porcentaje que rcprcscntnron los intereses pngndos sl cx’
terior en los primeros nueve loscs de 1982, rcspocto s -
1as oxportocioncs totales del mismo por!odo' sst

d) Nomero de vccos que rcprcsontaron los intcrclos quo ‘s -
esting pa;nr sl exterior s corto pl.zo 12, 000 lillonol
de dblares a tipo de cambio dc,tlSO), respecto al presu-
puesto de ingresos por IVA pars 1983: 2.2

1 ctos Econémicos del Bxterio

Adicionslmente a las circunstanciss descritas, es ilportnn-
te mencionar que ls situacién econbmica tntcrnacionol tam--
btln se dcscnvolvto en forma totalmente adverss s México, -
snte la reduccibn on el crecimiento y ostrotogtas correlaty
vas de los pafses industrislizsdos, principalmente en Bsta-
dos Unidos.

Las cotizaciones de materias primss tales como petrfleo, --
plats, café, sufrieron perfodicas reducciones snte eventus-
les sobrantes en ¢l mercado mundial. Asf ismo, les tasss -
ds interés pars préstemos internscionsles mantuvieron un ip
portante crecimiento hasta 1982,




Los efectos consecuentes fueron entre otros, la manifesta--
ci6n de problemas financieros en México, Brasil, Argentina,
Venezuela y otros pafses, sgravados ante la reduccibn de --
créditos internacionales hacia los mismos.

Se dice que la principal causa de la crisis por la que ests
mos atravesando fueron los ambiciosos planes que en 1978 - .
empez6 a instrumentar el gobierno. Esos planes, con base -
eh'lafrlquoza petrolera, buscaban un crecimiento acelerado
y 1a creacién de millones de empleos.

El plnn de &oonrrollo 1ndustr1.l 1979-82, dado a conocer a

.principioo de t979 por el secretario de Patrinonio y Fomen-

to Industrisl, Josl Andrés de Oteyza, £ué ol nrrnnquo de un
crecimiento acolor.do basado en un expansivo gasto pdblico
interno, finnnci.do sustoncinllontc en_aumento de circulan-
te y en un mayor ondou&allcnto externo.

Ys que se pcnnba tener un superfvit en la baunu de pagos
de 5.3 mi} nillonos de d6lares. Y con dicho suporlvlt s po

drfs financiat crcciliontos acelerados del P. 1.B. pero la - -

rcalidod os quo no se contb con 1s baja del potroloo.

Sin onbar.o el hecho de que el proclo del petréleo hubiora
continuado alto y los intereses en el mercado intorn;cional
se hubieran antenido bsjos, no hubiera evitsdo 1a crisis,-
3610 hubiers permitido sl gobierno mentener el auge por ---
unos eses mfs.

Las causas y efectos de 10 antes expuesto serfn objeto. do

. numerosos anflisis por diversos especialistas y desde dis--

tintos puntos de vists, no siendo el objetivo principsal de
este estudio.

1,7 ‘ t C

Durente 108 nltlloq,niscs del réginen gubernamental concluf
do o1 30 de noviembre de 1982, 1las sutoridades tomaronm di--
versas medidas con 1as que supusstemente pretendfan hacer --

Jrente 8 1a crisis, dentro de las cusles destacen 1as oi---
guientes:



a)

b)

c)

Decreto de nacionalizacién de la banca privada del pa{s,-
cuya natursleza e implicaciones requieren de un profundo
anflisis por separado del presente estudio.

Decreto que establecid el control gonoraliia&o de ios,
cuya vigencia fué de s6lo 103 dfas (del 12 de septiembre
al 12 de diciembre de 1982), ante la imposibilidad de su
funcionamiento tan rfgido, debido entre otros aspectos:

b.! La vecindad con los Estados Unidos de Américs, en cu-
yo territorio se cstablccivron diversas casas de cam-
bio, las cuales efectusban operaciones a tipos de cna
bio muy suporioros s los vigontc en ol pafs, desvir-.
tusndo los objetivos del control.

b.2 Ls f.lta de oportunided y de planeacién para 1lpnrt1r
dicho control. sobre todo considersndo que no se te--
nfs reservas de divisas onficlontoo para ctondor 188
necesidades lo urgentes.

b.3 Ls falts de uns conciencis nacionalists generalizads
en 1a poblacién, asf como de ‘sutoridsd moral por par-
te del gobierno en funciones en esa época.

La decisibn do‘ootablccor como tino de cambio aplicsble -
pars el pago de los deplsitos bancarios denominados en mo
neda extranjers, el de $70.00 por cads délar mientras que
el tipo de cambio aplicsble al pago de los créditos en mo
neds extranjera otorgsdos por 1a banca, fué de 50.0 por -
cads d6lar. Suponiendo una posicién nivelada ante ambos

conceptos, dichas decisibn i 1ic6 uns pérdids inmediats -
de 240,000 millones de pesos ($20 por cada uno de los ---
12,000 millones de d6lares depositados), cifrs que equivs

le a un 28% respecto sl déficit del sector pddblico de ---
1981,
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1.8 Medidas Monctarias, Financieras y Dep8sitos de Regula--
cién Monetaria.

La situacién econfmica nacional e internacional observada en
los dltimos meses de 1981 y los primeros de 1982 ocasion --
una expansifn muy importante del funcionamiento interno cana
lizado & 1la economfa.
Esta situscién originé excesos de liquidez que hubieran podi
do contravenir los esfuerzos dirigidos a disminuir las pre--
siones inflacionarias del pais, por ello el Banco de México
decidi6 establecer depbsitos de regulacién monetaria para --
que 1ls banca .privada y mixta los constituyera en el Instity
to Central y que le permitiera absorber en buena parte los -
excedentes de liquidez generadas.
El 15 de abril de 1981 los depSsitos de regulacién monetaris
urgentes alcanzsban 66500 millones des pesos. Dursnte el mes
de abril se establecis un nuevo depbsito de regulacién mone-
taris por 40 000 millones de pesos tendiénts: a mantener la ex
pansidn crediticis dentro de mérgenes consistentes con la po
1ftica antiinflacionaria mencionada. A la fechs los méritos
de los depSsitos de regulacifn monetaria en vigor ascienden
8 106 500 millones de pesos.
Ampliacibn de las facilidades para 1a utilizacién del progrs
s especial de financismiento a través de repertos de divi--
sss, |
El Artfculo 15 del decreto que estadblece el programs de sjug
tes de la polftica econbmica para 1982 sefiala quo el Banco -
de México proporcionarf s las empresss establecidas en ol --
pafs que requiersn financismionto, mejores condiciones pars
su contratacifn libralissndo y reduciendo el costo del pro--
grana especial de financismiento que s través de reportos de
divisas cubre riesgos cembisrios.
En esencia, este programa consiste en que uns oRpress entre-
gue & un Banco del pafs una cantidad do moneds extranjors o
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cambio de 1la cual recibe el equivalente ¢n moneda nacionsl,-
pacténdose que en uns fecha futura se revierta la operacifn,
es decir, la empresa devuelve 1la moneda nacionsl que le fué
entregads originslmente y recibe la misma cantidad de moneda
extrlnjern que entregé. Dicho Banco, a su vez efectds una -
operacién psralela con el Banco de México. El usuario de --
ests facilidad debe pagsr por la misma prims que equivale al
diferencisl urgente s cada tipo entre el costo del crédito -
en moneda nacional mis una comisién al banco intermediario.
De ests manera, los recursos que dicho usuario obtenfs en --
pesos por esta operacifn, tiene un costo similar sl que ten-
dria un crédito en moneda nacionsl. Hasta shura, estas ope-
raciones estuvieron sujetas a dos condiciones relevantes: --
que se destinsran a la anpliq;itn de 1s capacidad productiva
de las empresss y que fuersn s lsrgo plazo.

1.9 Causas que originaron el

—do de Combios.

En el VI Informe, el sefior Presidente José L6pez P. sefialf -
8 ls compra y a la salida del d6lar como una de las causas -
principales del desequilibrio por el cual atravesamos. Dié
los siguientes datos: B

Los inmuebles urbanos y rursles en Estados Unidos de Américs,
propiedad de mexicanos, se estims que tiens un valor del or-
den de 25,000 millones de dblsres.

Esto generS ya una salids de divisas por concepto de engan--
ches y primeros abonos, del orden de 8500 millones. Esto ys
es grave. Mis grave adn es que se han generado obligaciones
de pago para liquidar por completo esas adquisiciones, incly
yendo intereses, mis gastos de administracién y mantenimien-
to, por un monto mayor sl valor inicisl de los § ebles.
Las cuentas en bancos mexicenos denominados en d6lares, pero
nutrides originslmente en pesos, fusron del orden de 12,000
millones. Los llamados mexdSlares significan el aspecto mis

creto del Control Generalizs
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grave de la dolarizacifn de la economfa mexicana han salido
ys, en los dos o tres Gltimos afios, por lo menos 22,000 mi--
llones de délares; y se ha generado una deuda privada no re-
gistrada para liquidar hipotecas por alrededor de 17,000 mi-
llones de délares mis, que se adicionan a 1a deuda externa -
del pafs. Estas cantidades sumadas a los 12,000 millones de
mexd6lares, es decir, 50,000 millones de d6lares que equiva-
len & la mitad de los pasivos totales con que cuenta en es--
tos momentos el sistema bancario mexicano en su conjunto y -
alrededor de dos tercios de la deuds pdblicas y privads docu-
mentads del pafs.

Caugas Externss

El presidente José L6pez Portillo sefialé que entre otros ma-
les se conté con un desorden econfmico internacionsl que cas
tiga & los pafses en desarrollo, con factores onetarios, fi
nancieros, comercisles, tecnolSgicos, slimentarios y energé-
ticos expresados muy clar nte en la reunién de Cancln, y -
que tienen forzosamente que ser resueltos en megocisciones --
globsles, como esté propuesto s las Naciones Unidas.

Couses Internss

Aquf adentro faltaron tres cosss fundamentsles:

- La conciliacifn de 1la libertad de cambio con la solidari--
dad nacional.

- Ls concepcién de la economfa mexicanizada ¢ derecho de
de los mexicanos sin obligaciones correlstivas.

- Bl manejo de una bancs concesionads, expresamente mexica--
nisada, sin solidaridad nacionsl] y sltamente especulstiva.

Bllo significé que en unos cuantos sfios, sustancisles recur-

sos do nuestra economfa generados por el shorro, por el pe--

tréleo y la deuda pdblics, saliersn del pafs por conducto de

los propios xicemos y sue bancos, psre emnriquecer 5 8 --

188 economnfas extranjeras, en lugar de canaslisarse s cepits-

14sar sl pafs conferme a las propiedsdes nacionales.




1.10 Objetivos del Control de Cambios

1) E1 objetivo principal del control de cambios es fortale--
cer el aparato productivo y distributivo del pafs con el
fin de evitar que 1a criais financiera nos afecte adn ---
nis.

2) Contribuir a detener las presiones inflacionarias.

3) Evitar la salids inmoderads de divisas hacia el extranje-
ro, con la consi;uicnto presién de su demanda para fines
distintos a las importaciones necesarias para llntcnor y
-clcvor 108 niveles. de enpleo y productividnd

4) Blaborar ptosupucstol de divisas co-pntiblol que estadble-
cen planos Yy ptogrllas dol Bobiotno Podctal.

5) Bvitar fluctuncionos excesivas en el tlpo de ccnbio de --
las divisas, olillnnndo ttunsaccionol ospoculattvas quc -
ton;nn por objoto ttlnsforlt fondol al exterior para pro-
p&lltos distintos de 1a llpottncitn de bienes y sorvicioc
y de IOI pagos tolncionndol con créditos.

1,11 Inconvenientes de ug Control de ggggtgg

Bl control de cnnbios s un tnltrulcnto de polftica econtai-
ca.

Dicho instrumento reaults stractivo pars muchos por 1s vir--
tud que se le atribuye, en especial como mecanismo de defen-
ss contra las fugas de capital. 8in embargo, un anflisis --
prgglttico sobre 1a conveniencia o inconveniencis de adop---
cién, debe aspirar, también, a 1a determinaci6n de su verds-
ders eficacia, as{ como a definir los ptoblolls que su esta-
blecimiento causarfa.

Este andlisis ha sido hecho a profundidad por el Banco de Mg
xico y sus conclusiones son clsramente sdversss al establecj
miento del control de ¢ bios.

Se dijo que landopci6n de este instr ento serfa perjudicial
a los intereses de las mayorfas por las rasones siguientes:
No evitarfa las devaluaciones, sino que, por el contrario, -

oy
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las propiciarfa, al sustraer del mercado legal de divisas un
gran volumen de moneds extranjera.

Aumentaris 1a carestfa de la vida al dificultarse la imports

cibn.
Crearfa desempleo masivo al contraerse, y adn paralizarse --
las mdltiples actividades econémicas que requieren importa--
ciones significativas de latorils primas, bienes intermedios
lcqniuaria propiciaria 1s oopoculaci&n y la corrupcién.
SQrta factor de concentracién del ingreso y. de la riqueza y
adollo. como lo ‘ha sido en otras partes, serfa el més podero
s0 motor do l1s fugs do capital. misms que logrnt!. eviter.
Habeia una- mayor fugs de capit.loo.,
Ls violont. fluctuacion 8 que. ootorla diopuosto el norcndo .
libre. vondrln & comstituir otro factor de 1noficioncin en 1a
oconolta.
’Nocosntinlonto para poder sostonorso. el avanzar hncin el --
control de cnlbio integral, Yy la gren incortidunbro quo pro-
'vocarto ests lodidn nos llovorl. a una dolarizacitn casi com
plou on la fronuu norte de nuestro pafsy a un mayor dete-
vioro del peso.
Sobre las desventsjas del control de cambios, tal como se --
instrumenta en México dice Mancers Agusyo.
Las duvontajn son dltiples y muy seriss. Ls principal de
ellas es que a1l mantenerse 1ibre uns parte del mercado no se
evits, ni oiquiorn en teorfa, la fugs de capital, que o3 1a
rasén principal por la cusl luloa establecerse los controles
de cambios.
Més adelants dice, textusimente:
El control de cambios, en cuslquiera de sus versiones, no es
aceptable ni c o medids temporal para sortear uns emergen--
cia, 1s adopcién do ests  dids siempre he sido rechassds en
México, adn dursate las peores crisis econbmices. Conviene -
recordar que en la 6pece de 18 expropiacién petrolers, 18 --
oAfs diffcil on medio siglo, no falté quien sugiriers o1 ----
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control de cambios, y que el General Cérdenas, con argumen-- .

tos semejantes a los expuestos en esta nota, rechazé la pro-
posicibn, como consta en su informe ante el Congreso de la -
Unibn, del 12 de septiembre de 1938.
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CAPITULO 11

FUNCIONAMIENTO DEL CONTROL DE CAMBIOS EN MEXICO

11.1 Generalidades en otros Pafses

Se dice que el control de cambios no debe verse como uns me-
dids que dnﬂo 1s econonfs de los patsol. ys que Francia, Es-
pafis, Itslis, Inglaterra y la loyor!a de los paises desarro-
1lados ro;ulcu hoy 1s sslida de cspitales y todos los pafses
controlan la entrada. Estados Unldol. paladin de 1ls liber--
tad econ ics, prohibié en t960. y por algunos afics, sumen--
tar invorolonol y cr‘dltoo on ol oxtorior. y obtuvo 1s cols-
boracibn de los paises cutopout pnrn evitar 1a entrads de ‘€8
pitsles. nlorlcaaos oen sus lorcodon fln.ncloros.

Bl control de ccnbtos en Vono:uola.

‘Venezuels adopté el control de cambios después de haber ana-

lizado lss ol.ulontoo nltornativol pnrn defender sus reser--

vas internacionsles.

1) Aumentsr ls producci6n de divisas, esta slternatives no --
fué viable para Venezuels, ys que en es0s momentos ol mer
cado potroloto suguraba un potiblo descenso en sus ingre-
$08 por exportaciones. Ademfs, sus intereses internos --
eran muy sltos, no siendo suficientes pars neutralizar el
‘temor 8 1a devaluscibn y detener ls fugas de capitsles.

2) No reducir 1a demsnds.- Esto 61ti o, por ls vis de redu--
cir el circulante, sumentar el precio o racionsr ls centj
dad.

Ests soluci6n no funcion6 ys que al restringirse la liqui
dez como Gnico mecanismo de defensa de las reservas es---
trangulsn 1a economnfa interns y de ahi que empresss sol--
ventes se¢ quedarfan sin el financi {iento necesario para
mantener su ritmo de produccién. También la liquide: im-
~ pide 1a venta de las viviendas construidas y ls sctivacin




del sector. Esto se consider8 como grave porque sl sec--
tor privado le cerraron el acceso & las fuentes interna--
cionales de financismiento.

3) Devaluacién.- Una devaluacién no resuelve el problems, --
pues no sumentarf de inmediato los ingresos en divisas; -
ys que el 95% de las exportaciones son petrbéleo y produc-
tos derivados, cuyo precio se denomins en délares y de --
los cuales no aumentari ls demanda. Tampoco la devalus--
cibn frenarfa la sslida de divisas ni atraerfs de vuelta
los fondos extrafdos, pues 1a expectativa de futuras deva
luaciones causarfan el efecto contrario. .Asimismo, las -
importaciones, sunque encarecidas, no se reducirfan sus--
tancialnente; ys que en su mayorfs son alimentos y mate--
rias primas. la d.valunctén‘talpéco convenia al pafs, --
pues se producirfan las siguientes consecuencias negati--
vas: : |
- Se incrementarfa ls inflacién
- Habrfs un efecto confiscatorio del sector privado
- 8¢ penalizarfa a los que tuvieron confianzs en el pafs

y trajeron sus capitales 0 no contribuyeron s su sali--
ds.
- Se beneficiarfs a los que especularon contra el délar.
Por lo antes expuesto se consideré que la Gnica solucibn
viable a estas circunstancias, serfs un control de cam---
bios simple y supervisado con eficacia, decretado el 22 -
de febrero de 1983,
Se afirmé ante el Congreso que el control de cambios se -
introdujo tardfsmente. Teniendo como resultado un incre-
mento cn la narfidad del bolfvar. )

El control de cambios decretado el 12 de septiembre de 1982,
como es sabido, no fué posible que funcionars por lo que el

13 de diciembre del mismo afic se decretl su abrogacifn, estg’
" bleciendo un nuevo control parcisl, que se supone durarf ---
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solo mientras se considere indispensable. El cual consta
de los siguientes capftulos:

Capftulo I Disposiciones generales

Capftulo 11 Importaciones

Capftulo III Bxportaciones

Capftulo IV Compensacibn de divisas

Capftulo V Pagos de compromisos financieros
con el exterior
Capftulo VI Otros pagos sl exterior

Cepftulo VII  Repatriscibn de capitales
Cepftulo VIII Franjas fronterizas y zona libres
Capftulo. IX ~ Empresas maquilsdoras

Capftulo X Salidss al extrsnjero

Cspftulo XI Internacién al territorio Nacionsl
Cspftulo XII  Representacién del exterior
Capftulo XIII Comunicaciones

Capftulo XIV Disposiciones complementariss

Dentro de los fungunontoo legales del nuevo control de cam
bios, se encuentrs 1o dispuesto por el artfculo 23 bis de
1s Ley Orglnics del Banco de México, vigente desde el 30 -
de noviembre de 1982, en el que se mencions ls facultad --
del Ejecutivo Federal pars que cusndo ses necesario, expi-
ds decretos que establezcan un réginen de control de ¢ --
bios, pudiendo prohidbir o restringir ciertas operaciones -
que no sean considersdas prioritariss.

El tercer pérrafo del articulo citado, sefiala que la SHCP
impondré sanciones sdministrativas s quiene lnfilujcn las
disposiciones de dicho control, ismss que podrén ascender
hasts ¢l equivalente & 10 veces el salario minimo genersl
elevado sl afio.

De las consideraciones tomsdas por el ejecutivo pars ol --
estableciniento del nuevo control, se destacan las siguiep
tes:




- Que conviene adoptar un esquema de control de cambios tan i
simple como sea posible, adn cusndo ello signifique no -- i
atender en todas las cosas a circunstancias especiales en |
que se encuentren algunos participsntes en la actividad -

que tienden a ser violadas lasivanonto.

= Que 18- situscion econbmica y, en particulsr, el dcsoquili
brio oxtorno del psfs hacen conveniente canalizar las di-
visss sobro ‘1as cusles puodu cjorcor control hscis usos -
prloritsrlos.

= Que los tipos de cambio deben responder s las roalidsdos .
oconﬁulcns. adn cusndo ellos puodon ser elevados rospocto
de niveles ontorloros tods ves que en msteris cambisria -
no hay ofocto lll 1n£lacionarlo que ¢l de lus divisss ---
inobtonlblos.

- Que 8l fljur el tipo do clnbio spliclblo [ obllgacionos .
‘den lnqﬁas en moneds oxtranjor; Yy psgodorls on el psis -
ponderarse cuidsdosamente tanto las clrcunstancias en que
fueron contrafdas, como las cctqalos. asf c o las pérdi-
dss y gsnanciss cambiarias resultantes psrs los deudores
screedores respectivos. |

En el artfculo 1t del decreto se establece que: En la Repd-

blics Mexicana funcionsrén simulténeamente dos ercados de '
divisss, uno sujeto al control y otro libre.

El mercado sujeto a control bisicamente comprende las expor

taciones de mercancfas, ciertos pagos a cargo de empresss -
maquiladoras, slgunos financiamientos del exterior importa-

ciones prioritarias, los gastos correspondientes sl servi-- |
cio exterior mexicsno, y las cuotas y aportaciones por 1s -
.participacién de México en organismos internacionsles, asf

econbmica.
- Que es altamente indeseable 1s vigencia de disposiciones




)
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Como aquellos conceptos aue mediante reglas de carécter ge-
neral determine la SHCP a propuesta del B.M. para fines del
Decreto, se entiende por "divisas" los billetes y monedas -
extranjeras convertibles y transferibles tales como:

PAISES MONED S
Albanis Lek
Alemanis Marco
Alemania Democrética Marco
Arabia Saudits Riysl
Argelis Dinar
Argentins. Peso Nusvo
Australis Délar
Austria Shilling
Bahamas D6lar
Barbados Délar
Brigics Franco
Delice D6lar
Bolivar bolivisno
Brasil Crugeiro
Bulgaria Lev
Canadé Délar
Ceilén Rupis
Colombia Peso
Corea del Norte Won
Corea del Sur Won
Costa de Marfil Franco
Costa Rics Colén
Cuba Peso
Curazso Florin
Checoslovaquis Corona
Chile Peso
Chinas Popular Yusng
Chipre Librs
Dinamsrca Corona
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PAISES
Ecuador
Egipto
El Salvador

Amiratos Arabes Unidos

Espafia
Bstados Unidos
Btiopfa
Filipinas
Finlandias
Francis
Gabon

Ghana

Gran Bretafia
Grecis
Gustensls
Guysna

Haiti
Holands
Honduras Repdblica
Hong Kong
Hungria
India
Indonesia
Irak

Irén

Irlanda
Islandia
Israel
Italis
Jamaica
Japén
Jordania

MONEDAS

Sucre
Libra
Colén
Dirham
Peseta
Délar
Birr
Peso
Marco
Franco
Franco
Nuevo Cedi
Libre
Dracma
Quetzal
Dblar
Gourde
Florin
Lempirs
Délar
Forint
Rupis
Rupia
Dinar
Rial
Libra
Corona
Shekel
Lire
Délar
Yen
Minar
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PAISES

Kenia
Kuwait
Libano
Malasia
Malta
Marruecos
Martinica
Nicaragua
Nigeria
Noruega
Nueva Zelanda
Pakistén

~ Panané
Paraguay
Perd
Polonia
Portugal
Puerto Rico

Repdblica Dominicana

Rumsnis
Senegal
Singspur
Siris
Suecis
Suize
Surinam
Teilendis
Tanzania
Trinidad y Tobago
Turqufs
U.R.8.8,

MONEDAS

Shillins
Dinar
Libra
D6lar
Libra
Dirhan
Franco
Cordoba
Naira
Corona
D6lar
Rupia
Balboa
Guarani
Sol
Zloty
Bscudo
Dblar
Peso
Lev
Franco
Dlar
Librs

~ Corona

Frenco
Florina
Daht
Shillins
Délar
Libra
Rublo
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PAISES MONEDAS
Unién Sud Africana Rand
Uruguay ‘Peso
Venezuela Bolivar
Vietnan Dong
Yugoslavia Dinar
Zaire Zaire

Asf como cualquier depBsito o documento pagadero a ls vista
sobre el exterior, a cargo de entidades financieras del ex-
tranjero y denominado en alguna de las monedas c¢itadas. El
tipo de cambio aplicable a las operaciones comprendidas en
el mercado controlado, tanto de compra como de vents, es de
terminado por el Banco de México y publicado peri6dicamente
en el D.O.F.

Por lo que se refiere al mercado libre, &ste comprende todas
las transacciones con divisss no sujetas al ercado contro--
1ado, mismas que no quedan sujetas a restriccifn algunay --
cuyo tipo de cambio serf el que convengan las partes contra-
tantes.

Cabe sefialar quc el decreto faculta a 1a SHCP y a la Secofin
para que en las esferas de sus respectivas competencias expi
den las disposiciones complementariss que resulten necess---
vias, As{ mismo, se indica que el B.M. es 1a sutoridad comps
tente pars establecer 10s procesamientos pars la compra y la
venta de divisas en el mercado controlsdo, asf como pars de-
terminar las reglas aplicables a la intervencién en el merca
do lihre, de Yas instituciones de crédito del pafs y de las
casas de bolss y de cambios. Por otra parte, en el D.O.F.

del 24 de marzo de 1983 se publicé la creacifn del Comité --
Técnico de Contro]l de Cambios como érgano de consulta y sva--
luacién, el cual estaré formado por representantes de 1a ---
SHCP, Secofin B.M, ¢ I .M.C.E,
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11.2.2 De las Importaciones

De acuerdo con el nuevo Decreto de control de cambios, po--
drén obtenerse divisas controladas para liquidar aquellas -
importaciones que determine la Secofin, asf como pars cu---
brir los gastos asociados a &stas y los créditos que, en su
caso, otorguen los proveedores de dichas mercancfas. Todas
las demds importaciones que lleguen a efectuarse deberén --
ser liquidadas con divisas que se adquieran en el mercado -
libre.

Es importante mencionar que segGn acuerdo de la Secofin, pu
blicado en el D.0. del 20 de diciembre de 1982, todas las -
mercancfas comprendidas en todas les fracciones arsncela---
rias de importacién, salvo las excepciones que se indican,-
quedaron sujetas al requisito de permiso previo de dicha --
Secroterfa, hasta ol 31 de diciembre de 1983,

Por otra parte, en acuerdo diverso publicado en el propio -
D.O. del 20 de diciembre de 1982, se determina las fraccio-
nes arancelarias cuys importacién quedé coiprendldo en ol -
mercado controlado de divisas, acuerdo que fué motivo de --
algunss correcciones publicadas en el D.0. del 4 de febrero
de 1983, Asf mismo, en éste Gltimo D.O. se indican algunas
mercanciss que pueden importarse sin necesidad de peraiso, -
bksicamente refacciones y otras, siempre y cuando se lan
ciertos requisitos, tsles como que el valor de la mercencis
8 importar no exceds de 1500 d6lares por cada operacién ni

de 3000 d6lares por cada mes de calendario, ssf como que se
trate de insumos adquiridos directsmente para su uso por in
dustrisles o prestadores de servicios y que se paguen en el
mercado libre,

Por 10 que se refiere al procedimiento que debers seguirse

para efectuar ortaciones de las comprendidas en el mercs
do controlado de divisas, éste se enuncia en 1as reglas cop
plementariss de control de cembios publicadas en el D.O. --
del 31 de diciembre de 1982, de 1las cuales se puede comen--

tar lo siguiente:




- 26 -

Los permisos de importacifn expeaidos por Secofin deberén -
sefialar expresamente cuando otorguen derechos a su titular
para adquirir divisas al T.C. controlado. Cuando los permi
sos no incluyan tal indicacién, las divisas deber&n adqui--
rirse en el mercado libre. Los permisos se emiten en pesos
pero dan derecho a la cantidad de divisas que resulte dc =-
deducir su importe entre el T.C. controlado de 1s fecha de
su expedicién.

Una vez que se obtenga el permiso de importacidn con dere--
cho a divisas controladas, éste deberf presentarse ante una
institucién de crédito, la que iniciarf el trémite pars ---
otorgar las divisas, una vez que el importador compruebe --
contar con medios de pago suficientes pars liquidar su va--
lor, e1T.C. splicable serf el controlado de venta vigente -
en la fecha de pago.

El pago de las divisas se harf cuando la institucién de cr§
dito haya cumplido los trémites a su cargo y siempre y cuan
do haya recibido notificacién de que la mercsncfs ha sido -
enviada a territorio nacional, o una ve: cumplidos los pla-
zos de pago convenidos con el proveedor, En el caso de que
‘se requiers efectuar algdn anticipo, ésto deberf constar en
el permiso que expide Secofin.

Todos los pagos de divisas por importacién que hagan las --
instituciones de crédito del extranjero.

El importador debers entregsr al banco una copis certifics-
da del pedimento de importacifn, dentro de los treinta dfas
hébiles siguientes a partir de la internacifn de la mercan-
cfa,

Se incluyen diversas disposiciones que dan derecho s 1los ex
portadores para efectusr importaciones de insumos adn cuan-
do no se encuentren en ls lists de mercancfas con derecho a
divisas controladas. Por otra parte, csbe mencionar que --
los exportadores tienen diversas alternatives pars splicer
las divisas que generen, incluyendo la posibilided de trans
ferirlas a importadores con derecho a divisas controladas,-
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segGn las reglas aplicables s las operaciones de exporta---
cibn,

Por 1o que se refiere a los gastos asociados con importacio
nes, mismas que también podrén liquidarse con divisas con--
troladss cuando se regulan por el acuerdo de Secofin publi-
cado en el D.O. del 20 de enero de 1983 y corregido en el -
D.0. del 2 de marzo de 1983. E1 1fmite psrs estos gastos,-
que se detallan esnecfficamente en el acuerdo, son de hasta
el 6% del valor 1ibre a bordo de la mercancfs cuando provon
ge de Norteambrica, o hasts ol 8% de dicho valor cnnndo pro
venga de otras partes.

11.2.3 Exportaciones -

De acuerdo con el artfculo 2 del nuevo decreto de control -
de cambios, 1a exportacién de mercancfas que efectde cual--
quier persona fisics o morsl, queda comprendida en el mer-
cado controlado de divisas. §in embargo, 1a Secofin aten--
diendo la opinién del B.N. pueds exceptuer del control ----
slgunas exportaciones, diante disposiciones de cirfcter -
general; sl respecto, en ol D.0. del 20 de dici bre de ----.

1982 se publicé una 1ista de las exportaciones que quedan -

exceptusdas del mercado controlado de divisss, que incluye

entre otras:

- Las de valor no msyor de 200 mil pesos, centidad que se
modificaré en el porcentaje _en que varie el tipo de cam-
bjo controlado.

- Las suestras de mercancfas nroducidas en el pafs que en-
vien al oxtorior con fines pro-ocionalos o de exporta---
cibn.

= Ls exportacién temporal

. ctdrtos-lonnjos do casa y los equipajes de passjeros en
visjes sl exterior.

Les exportsciones controladss deberdn facturarse en slguns

do las nonedas extranjeras coavertibles y transferibles --

que dote iné ol D.M. (sefisladss en plrrafos anterieres),-
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quedando el exportador obligado a vender a instituciones de
crédito del pafs, al tipo de cambio controlado, las divisss
correspondientes sl valor de tales exportaciones deducidas
de los gastos comprobables asociados a éstas, pagaderos en
el extranjero y autorizada por 1s Secofin. As{ mismo, se¢ -
establece que en ningdn caso deberd convenirse que el pago
de exportaciones controladas se efectde en moneda nacionsl
© con documentos denominados en moneds extranjers liquida--
ble en 1a RepGblica Mexicana.

En o1 D.O. del 20 de dlctolbrc de 1982 so publicoron las re
glas complementarias que establecen ol procediniento a se--
guir para realizar oxportlcionqo controlcd.s. destacando lo
siguiente:

Previamente a ofcctuar cualqulor oxportaciOn. 1ls porsona .-
£isica o moral que 1s veys s ro.ltzar debers obligsrse ante
slguns instituci6n de crédito s vender ls totalidad de las
divisas correspondientes, deducidas de los gastos ssociados
npllcablos sl tipo de cambio controlndo.

Las 1nstltucionos de crédito dobprln llcvnr diversos contro
les roopocto a los compromnisos de venta de divisas que se -
les presenten, asf como informsr s 1ls SHCP, a la Socoftn y
sl B.M., respecto a 1os cambios o’irrognlarldldoo que obser
ven.

Los compromisos de venta de divisas tienen uns vigencia de
noventa dfas natursles posteriores a la salids del pafs de
1s mercancfa, los exportadores deberfn entregar s la insti-
tucién de crédito el pedimento de exportacién, copis de la
factura y, en su caso, los comprobantes de los gastos aso--
ciados s ls exportacién.

Cuando el pago de ls exportacién sea de contado, 1a venta -
de divisas a 1a institucibn de crédito debers efectuarse --
dentro de los treinta dfas natursles contsdos & partir de -
le salids del nafs de la mercancfa, que pueden ser programp
dos a8 noventa dfass. 51 el pago no es de contado, el
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podr& negociar los derechos de cobro, con o sin su respon--
sabjlidad,bajo ciertas condiciones.

En caso de problemas de interpretacibn o de circunstancias
no previstas, 18 institucién de crédito o el exportador po-
drén solicitar la resolucibén correspondiente sl Banco de M§
xico.

No obstante lo mencionado en los plrrafos precedentes, exis
ten diversas modaslidades para la aplicacibn de las divisas
generadas en las exportaciones, las cuales se indican en --
las reglss complementarias de control de cambios al uso y -
transferenciss de divisas generadas por la exportacifn de -
mercancias D. 0. del 4 de marzo de 1983 como sigue:

Cuando el exportador produzcs las mercanciss quo exporte, -
podré deducir de su compromiso de venta y sin limitaciones
las divisss que splique a pagar importaciones necesarias ps
ra su proceso productivo, asf como los gastos asociados au-
torizados correspondientes s dichss importaciones y a sus -
exportaciones.

As{ mismo, podrén deducir hasta el 201 de las divisas gene-
radas en sus exportaciones, cusndo las spliquen s pagar ---
. adeudos vencidos 8 su cargo y s fsvor de proveedores extran
jeros, contrafdos antes del 20 de dlctolbro de 1982 y regis
trados ante Secofin.

Similarmente s 10 antes expuesto, los exportadores tendrén
derecho s adquirir divisas al tipo de cambio controlado, --
hasts por ¢l monto de las djvisas que hayan vendido a ese -
mismo tipo de cambio a instituciones de crédito del pafs, -
siempre y cuando las destinen sl pago de importaciones nece
sarias pars su proceso productivo y de gastos asociados su-
torizados relstivos a dichas importaciones. As{ mismo po--
drén adquirir divisas sl tipo de cembio controlado, hasta -
por un 20% del valor de sus exportaciones, splicéndolss ps-
rs pagsr adeudos vencidos & su cargo y s favor de proveedo-
res extranjeros registrados en Secofin. En ol caso de ex--
portaciones & crédito cuyos derechos de cobro se haysn ----
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negociado ante la institucibn de crédito para registro del
compromiso de venta de divisas, se tendrf derecho a adqui-
rir divisas al T.C. controlado para pagar gastos asociados
correspondientes a sus exportaciones,

Otra posibilidad para los exportadores consiste en efectuar
operaciones de permuta o trueque de mercancfas con el exte-
rior, en las que previa opinién favorable de la Secofin y -
auterizaci6n del B.M. se podrén recibir bienes que se impor
ten al pais en pago de las exportaciones que se realicen.
Adicionalmente, también se establece que los exportadores -
podrén transferir total o parcialmente a terceros el dere--
cho de sdquirir divisas al T.C. controlado, hasta por el --
monto de las divisas que hayan generado por exportaciones y
vendido s instituciones de crédito del pafs, previa sutori-
zacibn especifica de Secofin y s6lo tales divisas se apli-
quen por los terceros para liquidar. importaciones comprendi
das en ¢1 mercado controlado, asf como los gastos asociados
8 las mismas. Al respecto, cabe mencionar que no se esta--
blecen limitaciones para que el exnmortador cobre alguna con
traprestacién a los terceros qui se beneficien por la trang
ferencia de los derechos sefialados.

Independientemente s lo anterior, los exportadores también
pueden abrir cuentas de dep6sito s 1a vists, por el importe
en moneda nacional que corresponda s 1la venta de divisas ge
neradas por sus exportaciones o sl de la negociacibn de sus
derechos de cobro sobre mercancfas exportadas. Estos depl-
sitos devengarién intereses mensuales sobre saldos prome-:-x
dios, calculados a una tasa resultante de sumar la tasa de
devaluacién del peso en el mercado controlado y la tass pro
medio para depdsitos a la vista en el mercado de eurodbla--
res. En el caso de exportadores que cuenten con un progra-
ms snual de generacibn y uso de divisas, aprobado por el --
comité técnico de control de cambio, podrén ademés de 10 --
antes sefialado, usar o trcplfortr hasta el 100% de las ----
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divisas que generen por exportaciones superiores a sus pro-

medios de los Gltimos tres afios o por ventas a nuevos merca

dos o de nuevos productos, a fin de que se apliquen para 1i
quidar adeudos vencidos a favor de proveedores extranjeros
hue hayan sido registrados en el Secofin.

Por lo que se refiere a los gastos asociados a las exporta-

ciones, mismos que previa comprobacién pueden ser deducidos

de los compromisos de vents de divisas, éstos fueron esta--

blecidos por la Secofin segdn acuerdo publicado en el D.O.

del 20 de enero de 1983 y aclarado en el D.O, del 11 de mar

zo0 de 1983, Dicho acuerdo sefiala que el monto miéximo de los
gastos ssociados a las exportaciones seré:

- Gastos directos.- Hasta 12V del valor libre abordo de 1la
mercancfa, cuando ésta se deteraine s pafses de Norteamé-
rica y hasta ¢l 15V del mismo valor cusndo las mercancfas
se destinen a otras regiones.

- Comisiones adicionales.- Hasta un 5% del valor libre s --
bordo de las mercancias.

- Gastos indirectos.- Tales como publicidad y otros, serién
sutorizados previo dictamen favorable del I.M.C.F.
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11.2.4 Compensacifn de DNivisas

El Banco de México establecif mecanismos de compensacién a -
través del Banco Nacional de Comercio Exterior y de la insti
tucibn de otras Instituciones de Crédito, con el fin de que
las divisas que obtenga un exportador puedan ser utlizadas -
por el mismo, en caso que las requiers para efectuar imports
ciones o para realizar pagos autorizados al exterior.
Las empresas exportadoras que utilicen el régimen de importa
ci6n temporal de insumos para la exnortacifn, podrén efectuar
sus operaciones de divisas en la cuenta especial. En este -
caso, las cuentas de compensacidén s6lo podrén ser efectusdss
en divisas pars el pago de las importaciones temporales y --
los gastos asociados que se realicen en el exterior. Este -
sistema de compensacibn se podré utilizar previa propuesta -
hecha por ls dependencia o entidad de que se trate al Banco
de México, en los siguientes casos:

- Industris Petrolers

- Industria Automotriz y todas aquellas industrias sujetas s
programas de integracibn y fomento.

- Empresas de servicios turfsticos, compafifas de aviacién, -
nacionales y extranjeras, dependencias y empresas de tele-
conunicaciones.

- Empresas Agricolas y Mineras

- Empresas comerciales en franjas fronterizas y tonas libres
respecto a 1la adquisicién de ciertos productos bésicos asu-
torizados por la Secretarfa de Comercio.

- Las demfs aue autorice el Banco de México.

Las cuentas especiales estarfin condicionadas s oue generen -

saldos netos positivos en nerfodos trimestrales, o bien en -

‘plazos mis amplios a solicitud de la Secretarfa de Comercio,

o 8 la Secretarfa de Patrimonio y Fomento Industrial, en la

esfera de sus competencias. En el caso de no pusrdar el ssl-

do neto positivo en los nerfodos corresnondientes, se proce-
derf & la cancelacibn de las cuentas especisles.
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Cabe sefialar que las cuentas especiales sélo podrén ser afec
tadas en divisas, conforme a las reglas que expida el Banco
de México.

I1.2.5 Crédito de Entidades Financieras del Exterior

De acuerdo a 10 que establece el nuevo decreto de Control de
Cambios, quedan comprendidos en el mercado controlado todos
los financiamientos en divisas que & partir del 20 de diciem
bre de 1982 obtengan, tanto las empresas establecidas en el
pais como el Gobierno Federal y las entidades de la Adminis-
tracién Pdblica Federal, bien sea que éstos se otorguen por
entidades financieras del exterior o por instituciones de --
crédito Mexicanas, en operaciones liquidables fuera del ----
psfs. Por lo tanto, 1as personas que reciban dichos finan--
ciamientos deberén vender a instituciones de crédito del ---
pafs, al T.C. controlado, las divisas objeto de las mismas.
Como excepcibn a 1o snterior, se libran de las obligaciones
de venta de las divisas aquellas que se apliquen psra liqui-
dar financismientos anteriores o para el pago de importacio-
nes de las comprendidas en ¢l mercado controlado de cambios,
as§ como de adeudos a favor de proveedores extranjeros, siem
pre que este Gltimo caso se trate de financiamientos a largo
plazo y exista sutorizacién del Banco de México.

El pago des los financiamientos seflalados, se efectuarf con -
divisas que venderé el Banco de México, a través de las ins-
tituciones de crédito al T.C, controlado, siempre que se de-
muestre que cuando se obtuvo el financismiento se cumplié --
con lss obligaciones comentadas en los dos plrrafos anterio-
res.

Por 10 que se refiere al pago de los adeudos o intereses s -
favor de instituciones de crédito extranjeras, vigentes al -
20 de dicienbre de 1982, en ol srtfculo 4? transitorio se in
dics que on 1s medida en que 1o permitan las disponibilida--
. das de divisas del Banco de México, éste efectusrf ventss al
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T.C. controlado, tanto al Gobierno Federal como a las entida
des de 1a Administraci6n Pdblica Federal y a las empresas es
tablecidas en el pais, siempre y cuando tales adeudos se re-
gistren ante 1la S.H.C.P.

El decreto aclara que el Banco de México daré prioridad a la
venta de divisas pars el pago de intereses y accesorios so--
bre los financiamientos, as{ como para el pago de adeudos a
proveedores de mercancfas prioritarias, antes que a los pa -
gos por amortizacién de estos créditos. Considersndo la es-
casez de divisas en nuestro pafs, es evidente la dificultad
que existirfa pars liquidar los saldos bancarios a favor del"
exterior; por lo tanto, resulta indispensable que l0s secto-
res pdblico y privado continden gestionando la restructurs--
cién de tales adeudos, llevéndolos a los plazos més amplios
posibles.

En relacifn a 10 anterior, es importante comentar en el D.O.
del 11 de marzo de 1983 se publicé un acuerdo de 1la SPP, en
1a Cobertura de Riesgos Cambiarios (FICORCA), en el que las
autoridades asgruparén los distintos programss pars el pasgo -
de la deuda externa a cargo de las entidades de la Adminis--
tracién Pdblica Federal y de las empresas establecidas en el
pafs, conforme a las reglas de operacién que aprusbe su Comi
té Técnico.

11.2.6 Adeudos con Proveedores del Extranjero

Por 1o que se refiere a los adeudos a favor de proveedores -

del extranjero, existentes al 20 de diciembre de 1982 y re--

gistrados por Secoffn antes del 31 de enero de 1983, éstos -

pueden liquidarse bajo distintos mecanismos, tales como:

- Esperar s que las disponibilidades del Banco de México le
permitan vender las divisas sl T.C. controlado,

- Participar en el programs s que se refiere la publicacién
del Banco de México en los periddicos del 28 de febrero de
1983, consistente en efectuar dep6sitos denominados en ---
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dblares sl T.C. controlado de venta transferibles a los -
proveedores para su pago posterior en divisas, en un pla-
20 no superior a 24 meses y que devengarén intereses a la
tass LIBOR. ' Ls solicitud al respecto deberf presentarse
ante la instituci6n de crédito sefialads en el registro de
Secoffn antes del 15 de julio de 1983,

Aplicar a estos pagos el 201 de las divisas generadas en
exportaciones propiss.

En el caso de exportadores que cuenten con un programa de
generacifn y uso de divitls autorizndo por el Comité Téc-
nico de control de cambios, podrén aplicar o transferir
para pagos o proveedores, las divisas por exportaciones -
adicionales s sus promedios o de nuevos productos o-'s nue
vos mercados.

Liquidar los saldos en cuestifn, lcdianto 1a obtencién de
un crédito s largo plazo por parte de slguns entidad fi--
nanciers del exterior, provin autorizncién del Banco de -
México y togiotrnndo el nuevo crldito en la S.H.C.P.
Parttclpar en el programa pars la coborturl de riesgos --
cnnbt.rios a través del FICORCA.

§i se trats de provesdores de ll;unos pn(sos de Centro y
Sudemérica, existe 18 posibilidad de pager a través de --
los convenios celebrados por el Banco de México con los -
Bancos centrales correspondientes, previo trimite ante la
institucién de crédito correspondiente, splicéndose ol --
T.C. controlado.

Pagar con pesos. mexicanos a proveedores, sl T.C. controls
do de vents o al T.C. que acuerden las partes, dependien-
do de si el pago se pactl en 18 Repdblica Mexicana o enel
extranjero.
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I1.2.7 Operaciones liquidables en México

De acuerdo con el nuevo Decreto de Control de Cembios, las
obligaciones de pago en moneds extrsnjers que 8 partir del
20 de diciembre de 1982 se contraigan psra ser cumplidas‘:-
dentro de 1a RepGblica Mexicana, se solventsrén entregando
el equivalents en moneds nacional sl T.C. controlado de ven
ta s la fechs de pago.

Sin embargo, se facults sl Banco de México para que ests---

blezca excenciones genersles s dicha regls, sefialando el -

T.C. que deba splicarse en circunstancias especiales. Al -

respecto, el Banco de México establecis que traténdose de -

obligaciones derivadss de transporte internacional (séreo,-
marftimo o terrestre), asf como de gastos en el oitrinjoro
con tarjetas de crtditd, el T.C. splicable serd el que con-
vengan lss psrtes contratantes (D.0. del 20 de diciembre de

1982). |

Asimismo, el Banco de México dispuso que las obligaciones -

de pago 8 favor de entidades financieras y proveedores del

extrenjero que se contraigan s partir del 17 de enero de --

1983 para ser cumplidas dentro de la Repdblica Mexicans, se

liquidsrén al T.C. controlsdo de vents o & operaciones com-

prendidas en el mercado controlado o en el mercado lidre, -

respectivamente (D.0. del 17 de enero de 1983).

- En el caso de las obligaciones en moneda extranjers pen--
dientes de pago al 20 de diciembre de 1982, pactadas para
ser cumplidas en México, 1ss T.C. splicsbles son:

- Cusndo se trate de obligsciones que correspondsn s crédi-
to para financiar exportaciones, el T.C. serf el controls
do (D.0O. del 31 de diciembre de 1982).

- En adeudos s favor de entidades finsncierss y proveedores
extranjeros, el T.C. seré ¢l controlado de vents (D.O, --
del 17 de enero de 1983).

- En todos los demfis casos el T.C. splicable seré ol especisl
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que determine el Banco de Mé&xico, mismas que el 20 de di-
ciembre de 1982 eran inferiores en un 36% al T.C. contro-
lado, el cual se igual6 a partir del 15 de marzo de 1983.

11.2.8 Pago de Adeudos Extranjeros & través del FICORCA

El 6 de abril de 1983 se publicaron en los perifdicos las -
caracterfsticas del programa para la Cobertura de Riesgos -
Cambiarios derivadoo de endeudsmientos externos, cuyos as-
pectos principales son:

- Las deudas que lceptlrl el prograsa serfn cquellao exis--
tentoo al 20 de diciembre do 1982 y que’ se restructure a
plnzoo totales de entre 6 y 8 afios, con portodo de gracin
pars ol pago de cuando menos tros .ﬁos.' Bl principal de
estos adeudos podré incluir intcrosoo vencidos que se ca-
pitalicen en 1a rootructurnciOn. Para participar en el -
programs debert prooontaroo solicitud ante institucionoo
de crldito. s mis tardar el 25 de octubre de 1988,

- Bl programa comprende 4 sistemas de cobertura de riosgoo
cambiarios, las cusles estén calculadas paras que no impli
quen subsidios s favor de los interesados, como sigue:

Sistema No. 1.- Comprende el pago sl contado de la cobertu-
ra sobre el principal de los adeudos. El precio de la co--
bertura por cada d6lar se fijaré mensualmente, dependiendo
de 1a fechs en que se controle la coberturs, asf como. de --
los plozoo totales y de gracia del adeudo. Bste programs --
inici6 con precios de § 75.00 por d6lar para operaciones --
controladas antes del 5 de mayo de 1983 y cuyo plazo totsl
sea de 8 afios, con 4 sfios de gracis.

E1 FICORCA recibird de contado el precio de la coberturs y

obligarf a entregar a los extranjeros 1os d6lares objeto de

la operacién, mediante pagos trllosttnlou igusles, vencidos
despuls del prefodo de gracia.

Con este sistema, o] deudor hadbrf transferido su obligacién

de plldkll FICORCA, excepto por 10s intereses del adeudo --
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que deberd liquidar al T.C. controlado en las fechas conve--
nidas con el acreedor.

Segdn un anflisis financiero desarrollado, el valor actual -
de los d6lares hajo este sistema es de alrededor de 150 pe--
sos. ‘ |
Sistema No. 2.- Lstc sistema es similar al anterior, pero --
bajo 1la consideracibn de que el deudor no cuente con los re-
cursos pars sdquirir de contado 13 cobertura, por lo que el
FICORCA le otorgarfa un crédito en nesos, con intereses va--
risbles de mercado y el cusl serfa liquidado bajo un régimen
de pagos mensuales crecientes.

En el caso de que el deudor deje de cubrir tres mensualida--
des sucesivas del crédito, se extinguiré la obligacién del
FICORCA de entregsr los dblares del principal al acreedor,
liquidéndose dnicamente el valor de rescate de la operacidn.

Sistema No. 3.- Este sistema es similar al No. 1, excepto --
que el precio de los d6lares al adquirir de contado al FICOR
CA serfa del T.C. controlado. Con dichos délares se otorga--
vfs un crédito al FICORCA s plazo de 8 afios y con un perfodo
de gracis de 4 afios, en el extranjero.

Por tanto, el deudor cubre el equivalente al principal del
adeudo al adquirir lcs d8lares al T.C. controlado y dnicemen
te queda expuesto a pagar el diferencial entre los intereses
que se devenguen por la deuds externs, menos los intereses -
que se devenguen por el préstamo al FICORCA '

Segdn un anflisis financiero desarrollsdo, el valor actusl -
de los d6lares bajo este sistems, es alrededor del correspon
diente al T.C. controlado vigente. |
Sistema No. 4.- Este sistema tiene caracteristicas similsres
al No. 8, con la diferencia de que los fondos para sdquirir
los d6lares al T.C, controlado sean proporcionados por el --
FICORCA, mediante el otorgamiento de un crédito en moneds --
nacional, en los términos sefialados para el sistems No. 2.



En el caso de deudas que adn estén en proceso de restructu-
racibn, se establece 1a posibilidad de efectuar depSsitos -
calculados al T.C. controlado de venta, con plazo de transi
cibén hasta el 25 de octubre de 1983, fechs en que se splics
rian sl contrato de coberturs que se celebre, salvo que no
se logre la restructuracidn del sdeudo con la entidsd finan
ciers o proveedores acreedores.
En este Gitimo caso, los‘destito; se devolverén y se consi
derarfn como definitivos los intereses que mensualmente ---
habfs estado pagando el FICORCA, cslculsdos en moneds nacio
nal a tasa. de mercado.
Se establece la posibilidad do pnrtictplt oen dos o mfs siste
mas respecto de un misno sdeudo,
Por 18 intorvonciOn del FICORCA, se establece una conisiOn
del 0.01% (uno sl diez millar), sobre el precio de los d6ls
res que se adquiersn y, en su caso, sobre el ilportc de los
psgos por principal e intereses do los crlditos que se roci
ben del prédpio FICORCA.
Domicilio y teléfonos del FICORCA: Bolivar 15-7¢ Piso, Méxi
co, D. F. (512 38-33 y 510-39-55)
-Por 10 que se refiere a la deuds vqncidn que no puede 1le--
varse s largo plazo o liquidarse con las divisss provenien-
tes de otro crédito, 6sta tiene las siguientes slternstivas
de pago, suponiendo que el deudor cuente con los recursos -
necesarios:

- Invertir los fondos y esperar s que las disponibilidades
del Banco de  xico le permitan otorger divisas con ese -
objeto, el T.C. controlado.

- Pagar con pesos mexicenos a la entidad screedors, sl T.C.
que scuerden las partes, sslvo que se hubiers pactsdo el
pego en 1a Repldlica Mexicens, on que o1 T.C. splicable -
serfs o1 controlade de vents,

Respecto sl registro de 1a deuds externs ante 1s SHCP, e -

importante comentar que en o1 D.O. del 24 do srso de 1983




se publicaron las reglas complementarias de Control de Cam-
bios aplicables al registro de crédito en divisas a cargo -
de empresas privadas establecidas en el pafs y a favor de -
entidades financieras del exterior, mismas que entre otros
aspectos establecen 1o siguiente:

Se fijs el 30 de abril de 1983 como fecha limite para ins
cribir los -adeudos por créditos contratados con anteriori
dad sl 20 de diciembre de 1982. |
Se indica la documentacién que debers adjuntarse s 1s so-
licitud de registro tales como contrutos. evidencias del
correcto destino de las divisas provenientes de crlditon
nuovos. confirnacionos de los ncrcditantos.

Se establece un plazo de 15 dfas hébiles pars la tramita-
cibn do 1ls constancis nctuol!zndn del registro, o pnrtir
de 1s fecha de vencimiento y renovacifn de cads crédito.
En'ls constnncia de rcgtotro del crédito, se deducirs de
los intereaes al ISR que dedbers rctcncrsc, por 1o que no
se- otor;nrln d!visns rospocto del mismo, salvo .utorizn--
cibn express de 1s SHCP.

La SHCP podré requerir informsci6n adicionsl en cuslquier
tiempo, asf como resolver las deudas y 10s casos no pre--
vistos en las reglas comentadas.
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I1.3 Registro de Operaciones en Moneda Extranjera

El artfculo 58 de la LISR, fracci6n IX establece la: obliga-

cibn de llevar contabilidad en los los términos del CFF y en
la materia que nos ocups, el cual sefiala: “Cuando se reali--

cen operaciones en moneda extranjers, deberén registrarse al
tipo de cambio oficial vigente en 1a fecha on que se concier
ten". ' ~

Para fines de esta Loy. cuando se pacts una oporncldn en mo-

neds extranjera, 6sts debe contabili:ar:o convortida al tipo

de calbio oficisl vigente procisnnonto en 1a fechs del pacs-

to, porncnociondo dicho rogistro en forns cstlticn. hasta --

que lns doudno o crédito que, on su caso, deriven de que las

ismas sean liquidndno.

Por otro lado, ol utt!culo 59 .de ln Ley quo se comenta, esta

bloco lno roglns npltclblco parn 1s contabilidnd en el caso
de sociodndcs -orcantiloo rosidontoo en el pn!u quo tengan -

cstubloci ‘fento en el oxtranjoro.. Al respecto, se. diupono .

que 1s contnbilidnd de dichos ootublociliontos podrl llovar-

se on la moneds de curso legsl. de lo0s pafses ro:poctivos. on
cuyo caso la convorstdn en moneds nacional podrS hacerse por
cads operacifn conforme al tipo d!ict.l de cambio vigente sl
final de cads nes; entendiéndose que dichs conversién dedberd
o!bctuar:o pars fines de consolider las opoructonoo del 0 --
los ostobloctsiontos o el extranjero con loo de 1a matriz -
residente en el pafs.
Bn el nuevo C.F. se establecen las siguientes reglas sodre -
1s forma de llevar 1a contsbilided, esto es en ol articulo -
28 del C.F. como sigue:
Las personas que de scuerdo con luiAdtlpootcionbl‘!itctlos.-
ostén obligadas a llevar contabilidad, deberén observar las
siguientes reglas:
- Llevarén 108 sistemas y registros contables que sefiale el
reglamento do este Cédigo, 1a que deberé reunir los ---




reauisitos aue establezca dicho reglamento.

- Los asientos en la contabilidad serfn snalfticos y dehe--
rén efectusrse dentro de los dos meses siguientes a 1a fe
cha y aue se realicen las actividades resnectivas.

- Llevarse en lugar distinto cuando se cumnlan los requisi-
tos aque sefiale el rcplamento de este Cédigo.

Cuando las sutoridades fiscales en efercicio de sus faculta
des de comprobacién mantengsn en su noder 1a contahilidad -
de la nersona por un nlazo mayor de un"nes. ésta deberf con
tinuar 1levando su contabilidad, cunnliondo con los requisi
tos oue establescs el Teglamento de cste Cédipo.

Oueden 1ncluidos on la’ cont.hil!dad 108 registros y cuentas
especiales a que oblipucn las disnoslcioncs fiucnloc, los -
que lleven los contribuyantcl. ‘adn cunndo no sesn obli;lto-
rias 'y los ltbros y ro;iotros lociales 8 que obligucn otras
leyes.

En los casos en quc las denés disposicionos de este c6digo
hlgan referencia a la cqntgbilldnd. se cntgnﬂcrl que 1s {s
ms se integra por 1os sistemas y registros contables s que -
se refiere 1a fraccibn I de este nrt!hulo} por los regis---
tros, cuontn; cspoclllos. 1ibros y registros socisles, asf
como por 1a documentecifn’ comprobatoria de 10s asientos res
pectivos y los comprobantes de haber cuaplido con las dispo
siciones fiscales.

Por 10 que se refier al T.C. oficial, éste debe ser o1 con-
trolado de venta publicado por el Banco de México pars el -
caso de operacionss comprendidas en el mercado controlado -
de divisas, asf como el de mercado 1ibre pars ceds opera-:-
cién no comprendida en el mercedo controlado.
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REGISTRO DE_OPERACIONES SEGUN CONTROL DE CAMBIOS

Salarios y en general pagos
por 1a prestacibn de un ser
vicio de personsl subording
do.

Honorarios y en genersl por
ls prutlcion de un urviclo
pououl tmponduntc.

Otorgar el uso o goce tempo-.
al do biene inmusbles.
Otonu ol uso o ‘goce tempo-

rel. y nrrouuhnto tlunclg_‘
ro do bun mblu.

. llportuon sntes dol 20 do..

uclulm de mz.

. !mmucs mm. dol 20
de dicienbre do "y clg
outcu» dentro do las .e

rcuc(u del urcuo cog
trolado do umn.

I ortsdos despuls de ess fp

chs y no incluidos en 1s clip’

siticaciba nmm.
,lujouu“l doi Dbles
lujomun d uclouu y -
pmu socisles.

Dividendes

Pe tes do ontidades no -
lucratives.

CONTROLADO

LIBRE




Intereses a favor de:

- Entidades financieras del
exterior y proveedores por
adeudos hasta el 20 de di-
ciendre de 1982, registra-
dos ante 1a SHCP y SECOFIN
respectivamente.

- No registrados ante dichas
sutoridsdes.,

- Bntidades financieras del
exterior, por prést s --
posteriores al 20 de di---
cienbre de 1982y siempre
que haysa sido controlados
por 1a SHCP despuls que se
obtuvieron.

- Provesdores del exterior,-
por crédito pars 1s impor-
tacion do mercencfss com--

. prendidss en ¢l mercado --
controlado. I

OTROS:

- Regalfas por Nerecho de Ay
tor, Asistencis Técamics, -
Transferencias de Tecnolo--
gfs, Patentes, Marcas, Pu-
blicidud, Pelfculas y Gra-
baciones.

- Construccibn de obra, Ins-
talasciones, Mantenimiento
o Montaje en Bienes Inmue-
bles, Premios y Especticulos
Pdbiices.

- Honorarios Apentes Adusneles

CONTROLADO

LIBRE
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CAPITULO 111

LA EMPRESA Y EL CONTROL DE CAMBIOS

‘II1.1 _ Situacién Financiera de la Empresa al decretarse el
Control Generalizado de Cambios.

Las empresas mexicanas han sufrido importantes cambios en -

su estructurs finsnciers durante los dltimos 2 afios.

Los principales factores que influyeron en esta trsnsforma-

cién fueton los siguiontos.

- Bl ctocilionto del producto 1ntorno bruto. a niveles supe
riores al 8% anual durante los aﬁos de 1978 » 19!1. 10 --
que caus$ un sobrocalontnnlonto do 1a economfs Y un creci
miento inusitado de 1a inversitn. bruts resl a nlveles su-
periores al 15% anual duranto el misno, pertodo.. Este ---
ritmo de. expansion en la deuanda de btones y servicios --
trajo camo: conucuoncu ol que las olprous puuonn en u;
cha ilnortnntos plunos de oxplnsicn y diversificacién, --
con ol consocuontc 1ncronnnto en 1a inversién.

- La situlcicn donrosivn de 1os mercados de capitales, pos-
terior a la cafda de la bolsa de mayo de 1979 y que toda-
vis persiste, obligh a las empresas s financiar sus expogp
taciones con dinero prontndo. La captacién de recursos -
frescos a través del sistema bursatil sufrié una importep
te reduccibn, pasando de 17635 millones en 1979 & 15977 -
ltllonol y 14061 Nillones en 1980 y 1981 respectivamente.

Pars 1982 1a captacin de dinero para el capital de empre--

s8s se¢ rodujo 8 5560 millones, el nivel més dbajo de los d1-

timos sfios.

La reduccién de la captacién bancaria s partir del primer -

trinestre do 1982 y que se agudiz6 durante el trsnscurso --

del afo, disminuyendo lan ‘posibilidades de financllltonto .

de la entonces bancs privada y mixtas.
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- E1 aumento del encaje legal autorizado por el Banco de Mé-

xico que redujo las nosibilidades de financiamiento de la
banca privada y mixta de su promedio de 63 centavos por --
cada peso captado, durante los afios de 1979 y 1981, & me--
nos de 47 centavos por cada peso captado durante 1982,

- La inestabilidad cambiaria, producto principnlnonte de las
presiones causadas por la diferencia de inflncionos entre
México y sus principales mercados. Duranto 1932 el peso -
mexicano se devalu$ tres veces, pasando de gn'tipo.db cam-
bio libre de $26.00 pesos por délar, en enero a $150.00 --
pesos por délar, en diciembre y seo ihtrodujeron diferentes
sistenls de cambio, lisnos que ocasjonaron un grln descon-
ciorto entre la colunidad de los nc.ocios.

- Desde ol punto de vtsta oporltivo. 18 situacibn o5 dif!ctl

ye que los mérgenes de utilidud se han visto roducidos sus
tancialmente, los principalos factorcs que contrlbuyoron s
esta reduccibn en la utilidad son: |

a) El constante incremento en costos de produccién que ---

afecta, principslmente s negocios cuyos productos se en:

cuentran bajo el rtgi-on de control de precios, pero --
que en términos generales afecta s tods 1a induotria. .
reduciendo sus llraoncs de operlclcn.

b) El incremento en las tasas de interés a niveles nunca -
vistos en México y que han afectado el flujo de efecti-
vo de los negocios y deteriorado su utilidad.

c) La no deducibilidad de 1a denreciacién proveniente de -
1s reveluacibn de los sctivos fijos, hecho que no tiene
efecto en el flujo de caja de la emnresa, nero que redu
ce su capscidsd pars renovar su maquinarfa y equipo y,-
por lo tanto, ls descapitslizs.

Ante ests situscidn, es posible imaginar el deterioro de la

estructura financiers de 1a empress, situacién que se ha pre
cipitsdo debido a 1a crisis econémica por 1s que atraviess -
e¢) pafs para anslizar s detalle 1a situacién financiers de -
1ss empresas en México se escogil.una muestrs de 70 empresas
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representativas de 12 sectores industriales. Todas estas --
compafifas tienen sus acciones registradas en 1la Bolss Mexica

ns de Valores y vienen reportando consistentemente sus resul

tados & 1a comunidad bursatil durante los dltimos afios. La
muestra sbarca una smplfs gama de actividades, volumen de --
operacifn y estructura financiera, sin embargo, sl estar co-
tizadas en bolsu. estnsfcolpan!ns'se caracterizan por llevar

précticas contables comunmente aceptadas y splicadas consis

tentemente. Esto peraite realizar un anflisis estadfstico -
que urrojo tendencias o datos significutivos respecto & lns
modificaciones de 1a osttuctura fiuunciora.-

C ‘ INTB S MUBSTRAS
SBQIOR ' No. D) AS cg!gasxgs
Cisamex, Eaton, More-
Autopartes 7 ss, Perkins, Spicer,-

Sudiss y Tremec
Bacardi, Bimbo, Bimex
L choc. Cigaten, H-24,
Consumo Nartell, Martfn, Mo--
derna, lnrrnl. Purine
y lyakro.

AurrerS, Liverpool, -
Palacio, Perfs,
lanborul. Salinas y -
Rochs.

Comercial 7

| Apasco, Cogusa y ---
Construccibn 3 Tolmex
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SECTOR No. DE EMPRESAS COMPARIAS
Eléctrico 4 Condumex, Ericsson,

Gesamex, IEM.

Metaldrgico 3 Alun, Camesa, Nacobre

Minero 6 Autlén, Domincias, --
Frisco, G. México,
Luismin y Pefioles.

Papel S Crisobs, Kimber y --
Loreto

Borden, Carbide, - -
Celenese, Cydss, - -
Butkedi, Hooker, Irss,
Nslco, Plians y Texaco. .

Quf ico 10

Aceyac, Campos ,Ecatec,-
Bpenal, Gisss, Netave,
Siderk, Temss y T.F. -
México.

-8iderdrgice 9

Controladores 4 Contal, Desc, Fissa y -
Viss.
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Paras analizar la situacibn financiera de las empresas de la
muestra se tomaron 5 indicadores, en funcifn a la informa--
cién disponible y a los parimetros que se desean conocer. -
Los indicadores fueron:

- Margen de utilidad neta.- La razfn de la utilidad neta -
entre 1as ventas netas totales. Este fndice nos permite -
conocer la capacidad de la emnresa de transfofp;r sus in-
gresos nor conceptos de ventas en un flujo operativo de --
fondos. La utilidad es la fuente mis importante de finan
ciamiento de la empresa.

- Cobertura. - Latmzﬁn de 1a utilidnd de operacibn entre los
Rastos finnncicros. Este indicndor nermite conocer la ca
pacidad de la olprosa de cumnlir con sus conoronisos fi--
nnncieros, baslndosc on su hnbilidad Dara generar margen
de utilidnd._ No sielpro el !ndico de cobertura determnina
la capucidad de la empresa de pagar sus intereses finan--
cieros, ya aue ésta depende del ftujo de efectivo del ne-
gocio, sin cnbar;o la cobortura es un indicndor sdecuado
pars medir la capucidad de pago en funcitn s la capacidnd
de generar efectivo en forma oncrntiva.

-,nggg_gg_; La raz6n del activo circulante entre ol nasi-
vo circulpnto a corto plazo. Este indicador permite cong
cer 1a habilidad de 1a empresa de liquidar sus pasivos a
corto plaso sl realitar sus activos circulantes.

- Aps to.- La razén del pasivo total entre el capi

tal contable, es decir la porcibn de los recursos presta-
dos por ceda peso de recursos propios.
Durante los Gltimos sfios, debido & que muchas emnresas si
guen . la préctica de actuslizar su patrimonio, en base s -
‘18 revaluacién de sus activos, la solvencia no siempre --
mugstra el efecto real del deterioro de la emnress, va --
que uns narte importante del cenital contsble del negocio
o8 el rubro de actualizacién pstrimonial que no constitu-
ye un orgien real de efectivo.




- Pasivos en moneds extranjera.- La razén del pasivo en mone

da extranjera entre el pasivo total. Este indicador nos -
pernite analizar que tan expuestas se encuentrs la compafifa
s problemas por modificaciones en los tipos de cambio de -
1s moneda nacional respecto a las cxtranj.ras. Bstos fue-
ron los indicadores que se utilizaron pars hacer ol anfli-
sis, obtoniindoso los sigulcntos rcsultodos.,

Mar .n'do Utilidad

En prtlor tirnino se: annlt:& 01 lnrgcn de utllldld de: las e
prosas de la nnoatrn. En pr odio. lns olprolna |on0rnron .
utilidades notas del 0.76‘ y l 31\ con rospocto s lul vontasr
pars. ol por!odo do 12 nos.s t.rainndos on. soptiolbro 30 de -
1980 .y 1981, roapoctlvcloutc. sin onbnr;o. durnnto OIO nislo_
por!odo de 1982 este’ rcndiltonto 90, rodujo nprocinblolonto [

‘un pro-odlo de 2.44‘, stondo los soctorcs lis lfnctados ol -
,stdorﬂratco. el l.tlldrgico y ol d. auto nortcs, y: sslo las

olprcnas dol scctor ltnoro y do sorvlcios no vtcron reduci--
dos sus mrgenes de uttltdcd ‘on forms: ltgniflcativc.- ‘
Este o3 el primer | !nto.o de uns situacibn my di!!cil en ls

flndultrlc N.xtcanc. on dondc ln capnctdld de antogonorlr res

curoos se hs perdido en lis de sus tres cnortnp pnrton y ol

negocio dop.ndo, biisic nte, de las !n.ntcs externss de fop
dos, como son los pt‘atauos bancartos, la poslbln reduccién

on-el canitsl do trabajo y los incrementos en cl clpttal s0-
cial do 1s empress a través de ln sportaciones de 10s socios

gt

“Bn Qst. caso oncontrnlos quo ol promedio de las reses de
“ la  estrs, en 1960 generaban una utilidad operative de 5.84¢

pesos de gastos financievros, es decir, que el 174 de su uti-
1idad de operscién se deatinaba a cubrir los 1ntotol¢l. Para
|Ol| 80 generaron 4.61 pesos nor cads peso de intereses, es
decir, ol 22‘ y durante ol transcurso de 108 nueve primeros
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meses de 1982 el promedio de las empresas de la muestra sélo
generaban 2.25 pesos de margen de operacién por cada peso de
intereses, es decir, que destinaba el 44% de su utilidad de
operacién para el pago del servicio de su deuda.

Un sumento del 100% en s6lo nueve meses,

Esta situacién resulta crftica’'y es reflejo de la reduccién
de los mérgenes de operacifn, el inusitado incremento en las
tasas de interés bancario y la devaluacién del peso.

Los sectores mis afectados en 10 que toca a la cobertura de
intereses son: el de autopartes, el siderdrgico, el papel y
el metaldrgico, llégnndo este dltimo al extremo de utilizar
96 centavos de cada peso de margen operativo para el pago de
sus intereses. R b

Los menos afectados son el sector comercial, de la construc-
cién y minero, que en prongdio destinan e] 26% de su margen
operativo para el pago de sus gastos financieros.

Los datos utilizados para 1982 corresponden a informacién --
piia Jos primeros tres trimestres del afio, y no reflejan el
impacto de los acontecimientos posteriores al 30 de septiem-
bre, es decir, ¢l establecimiento de un sistema de tres ti--
pos de cambios flotantes, hecho que impacts aln més las posi
bilidades de cubrir los gastos financieros.

Apalgncamiento

Debido a que la layortg de las empresas siguen la polftica -
de revaluar sus activos fijos una vez al afio ¢ incluir esa -
revaluacién como una actuslizaci6n patrimonial dentro del --
ccpl§p17contablo. el fndice de apalancamiento se ve desvir--
tuado cusndo se compara el correspondiente al cierre del ---
ejercicio con el de un trimestre deterninado, ya que este es
precisamente el caso, s6lo se compararf el fndice de solven-
cia reportado por la empresa en 198V, considerando la reva--
luaci6n hasta esa fecha con e¢] Indice remortado al tercer --
trinestre de 1982, que no incluye la revaluscibn de los pri-
meros hueve meses de ese afio,
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Con esta informacibn, se puede analizar el efecto de las de-
valuaciones y del proceso inflacionario, en el incremento --
del capital de trabajo y su influencis en la estructura fi--
nanciera de 1ls empresa. De esta forma, solo se compars el -
incremento en los pasivos necesarios para financisr la opera
cién, con el incremento en los recursos propios resultados -
de aumento de canital y de la utilidad neta generada en el -
perfodo.

Como ers de esperarse, la layor!a de las empresas mostraron
incrementos importantes en su apllnnclnionto. resultado por
una parte de las dovnluacionos, y la otra del incremento en
los pasivos a corto plazo, necesarios nars financiar los au-
meNtos en cuentss por cobrar e invontnrios. Bl pro-odio de
las o-prosas consideradas en la luostra inctolontc su lpllln
camiento en un 52% plslndo de 0.89 contnvos ‘de pasivo por ca '
da peso de capital s 1,38 nesos de nlsivo nor cada peso de -
copitll.

Los sectores quo mis se han visto afectados por osto situs--
cibn fuoron' el minero, el quimico y el siderdrpico. Lo ante
rior se debe principoluonto ol slto norcentsje de dondo en -
moneda oxtronjora.

Cabe sefialar que las empresas controladss incrementsron su -
spalancsmiento en un 103% en promedio durante 10s primeros -
nueve meses de 1982, vasando de 1.2 pesos de pasivo por cada
peso de capital a 2.27 pesos de pasivo por cads peso de capi
tal.

Bsta situacifn, que se ha generalizado en la industris en M§
xico, ea sumsmente preocupante, ya que dificulta el proceso
de recuperacifn y en el caso de una recisifn nrolongada, no-
drfs voner en dificultades serias a una gran cantidad de onm-
presas.




Liquidez.-

Con el proceso inflacionario y las devaluaciones del peso, -
también se ha visto deteriorado el fndice de liquidez de las
eapresas. El promedio de las empresas estudiadas redujo su
razbn de activo circulante a nasivo circulante en 22V duran-
te los primeros nueve meses de 1982, pasando de 1.8 pesos de
activo circulante por cada peso de pasivo a corto plazo, a -
solo 1.4 pesos, siendo los sectores mis afectados el sector
de 12 construcci&n. ol colorcto y el lotaldrlico. Esta re--
duccién del fndice de liquidu es un indicador de 1s falta -
de TOCUTsOs finlnciotos dispOnlblol. y de la contraccifn ge-
'notal de la oconontl. que obliga s 12 onprcna [ opotar don--
tro ds -lrgonos -Ql limitados de liquide:z y a reducir al ---

imo posiblo su capital do trabajo, nst como & financisr -
uns pt0porc16u mayor de sus Oporacionol con pasivo a corto -
" plazo, hecho qno cres problolas operativos llportanton y uns

gran: incortid bro !luauclorn en la olprola. o

Uno de los grandes problemss sl aue se ha enfrentado la em--
presa en México, es el del financismiento en uonbdo'oxtranjg
rs. :

Una gran parte de estos negocios han visto incrementado su -
apalancaniento en divisas debido s 1a falts do financiemioen-
to de 1 Banca Nacionsl y a las importsntes devaluaciones --
del peso dursnte 1os Git os tres afios.

Bl promedio de. las empresas que se estudisron habfa incr ep
tado su financismiento en moneda extranjers, como norcentaje
del pasivo totsl de 39.2% on 1980 & 50.7% & septi ve de --
1982, & un tipo do cembio de $80.00 por déler,

Considerando el tipo de cambie controlade do §06.40 pesos --
por déler, sl 31 do diciembre do 1902, ol epslancaniento en

moneds extranjera sorfa de aproximadamente 634, es decir, un
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incremento del 60% en s8lo dos afios.

Entre 1as industrias afectadas por esta situacifbn estén la -
industria de 1la construccién, de servicios y quimica, con --
una porcién de sus pasivos en délares mayor a un 60% y los -
menos sfectados son 1os sectores comerciales y de bienes de

CONSumo,

Annquo‘ha‘oxiltldq un exceso de liqqldoz sparente, debido s

que 1a gran mayorfa de las emapresas, por no conseguir dbla--
res preferenciales y ordinarios, no-han pagado sus amortits-
ciones de crédito 0 sus 1ntorolol. pero es luy probadble. que

cusndo olpiozon () pngnr sus lntoroscl. el nivel de. llquidoz

se vea roductdo considornblolonto y squellas Olpt.lll COR =

fuerte npalancllionto on louoda oxtrunjora tendrén nortol -

problolnn de flujo de: cuja y liquldoz. De squf. la inportug

cia de lao edidas pltl el psgo dol sorvicio de ln doudn .-

extranjers oltlbloclda por el lluco de ulxico.

I11.1 t scibn 181 de luf  _

Este brovo snblisis do gV lltuncicn finsnciers do las empre-
sas en leico. en base & cinco tadicudoros flnuncioros fundg
mentales, nos muestra una situacién muy doltcn‘n,»;anto on -
cusnto s 1a posibilidad de las empresas de contar con el flu
jo de efectivo pars cudbrir sus conp:oniloa. CORO eh cuanto -
s 1a estructurs financiers que permita una operascifn ssna --
dcl negocio.
Las empresas se han hecho muy vulnersbles s las modificacio-
nes en el tipo de cembio y un gran porcentsje de su gemera--
cibén operativs de efectivo se destine al pago del servicio -
dc la deuds, es por eso que la administracién del flujo de -
efectivo dede constituir ls prioridad ndmero uno de 18 diveg
cién de 1a empress. '
Con el incremento genersl de costos, la reduccifn de los nip
genes de operacién, las dificultades en la cobranta y la prg
sién de los proveedores por obtener sus pagos ’
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resulta diffcil mejorar el flujo operativo de fondos por lo

que en el corto y mediano plazo serd necesario contar con --
otros mecanismos de origen no operativo que permite enfren--
tar temporalmente esta situacién.

Los ingresos nor concepto de ventas se ven reducidos, resul-
tado de 1a baja en la demanda por la recesibn general de la

economfa al mismo tiempo los gastos y costos de operacién se
incrementan a gran velocidad, causando una reduccién de los

-lrgenos de operacibn. adicionalmente los gastos financieros
toman niveles muy altos debido al incremento en el apalanca-

miento, las altas tasas de intorcs y & las sucesivas devalua
ciones.

En cuanto a los origenes operativos de efectivo, estén los -
proveedores y otros acreedores, que sl encontrarse en.la mig
na situhciongdelfalta de liqulddz;‘trgtan de reducir al mini
mo sus cuentas de clientes.

El incremento de inventarioa y cuentas por cobrar, es una de
las prinelplles causls del dotorioro del flujo de ofoctivo .
de la emnresa.

Tal vez uno de los renglones més importantes y también nis -
olvidados es la'rqposiciﬂn de los activos fijos de la empre-
sa que debido al proceso inflacionario y a la pérdida del va
lor adquisitivo de nuestra moneds frente a otras monedas, re
sulta cada vez mfés necesario considerar dentro del flujo de
fondos del negocio, con el objeto de no descapitalizar a la
empresa.

Dentro del contexto de la problémfitica actual de las empre--
sas mfs afectadas son aquellas que histéricamente han opera-
do con hajos mérgenes de utilidad v que ademés utilizan, en
forma intensiva el canital. Compafifas dentro de los ramos -
siderdrpico, metaldrgico, quimico, eléctrico y sutomotriz,--
han visto muy deteriorados sus mérgenes de utilidad y su co-
Hertura de gastos financieros, al mismo tiempo aue su apslap

camiento en moneds extranjera se ha incrementado sus  falmep
te.
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J111.2 EL IMPACTO DEL CONTROL DE CAMBIOS EN LAS EMPRESAS

111.2.1 La Restriccifn de Importaciones:

La restriccibn de importaciones fué sin lugar a dudas uno -
de los factores que mis han repercutido en las empresas, ys
que como lo comenté al pnrincipio de este estudio, muchas em
presas tuvieron que idear nuevas formas de trabajo para ade
cuarse a la situacién que se les presentaba en ese momento,
ya que pudimos ver que el control de cambios decretado el -
12 de septiembre de 1982 establecié que todas las importa--
ciones ouedaban sujetas al permiso previo.de importacién --
por parte de la Secretarfa de Comercio, trayendo como conse
cuencia 1a baja productividad nor falta de materias nrimas
que redund6 también en una baja considerable de ventas por
no tener con que sbastecer su mercado. Por otro lado, auto
méticamente se vieron afectados 1os clientes de las compa--
fifes directamente imnortadoras.

En otras nalabras, la falta de inportacioﬁ nos afecté a to-
dos, importadores directos, clientes de los importadores di
rectos y al pdblico en general, puesto que se escasearon --
una gran mayorfa de productos, ademés de que se elevaron --
los precios.

111.2.2 Perdida de Fuerza de trabajo como consecuencis de
l1a falta de Materias Primas.

Como nudimos ohservar, a fines de 1982 y a principios de --
1983, muchas emnresas tuvieron que liquidar a un gran ndme-
ro de sus empleados, dehido & aue no contaban con materias
primas para producir,

Otras empresas tuvieron oue reducir sus jornadas de trabajo,
descansando, por 10 menos | dfa a la semana, haciendo esto
con la finslidad de reducir costos v as{ no seguir despi---
diendo gente, mientras pasaba la situacién diffcil que hasta
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ese momento se crefa temporal. Pero la realidad es que el
porcentaje de desempleo ha crecido considerablemente en ---
1982 y 1983,

Cabe aclarar que el desempleo no nace en 1982, sino que se
agrava, puesto que el desemnleo como sabemos es una proble-
mitica de mucho tiempo atrés por la presibn cue ejerce el -
crecimiento de 1a poblacién en relacibn s la oferta dc tra-
bajo y como antes se mencions, & fines de 1982 y 1983 se --
unen a la debilidad del spsrsto productivo.

En mi concepto, considero que los despidos surgioron como -
algo inevitable, ya que lcs lerﬁlll no nodfan mantener al-
tos costos de operacién, puolto que no se tenfs proéuccidn
ysia olto le adicionamos el control de precios de ciertos
productol. no habfs otrs altornattvg nis que despedir jen--
te.

Grado de nt:;iiQéidn de 1a capactdcd‘ihntnlodd.

Ramas Industriales % de uso de 1a capacidad

de Produccita

Agosto - 82  Marso - 83
Bienes de Inversién , 1} ] 6s
Productos Quimicos " 7
Siderurgis 1}  }
Textiles 80 (1]
Papel y Cartén B | ) ”
Auto plrtos 72 4
Lisntas y productos de hule (1) (1)
Musbles 'y Bquipos para oficins 74 (1]
Material pars Comstruccifn 80 ¢
Construccifn 60 5?7




Ramas Industriales Y de uso de la capacids
de Produccién
Agosto - 82 Marzo - 83

Maquinarfs y Equipo 67 49 |
Matalurgia 76 63
Bienes y Consumo 80 72
Automébviles 68 57
Alimontos 78.2 78
Linea Blanca 72 64
Rops y Cslzado 78 7"
Jabones y Detergentes 100 88
Tabacos y Cigsrros Y 78
Vinos y Licores 70 60
Cerveszs (] 60
Refrescos 74 78
Productos Permscéuticos 91 8

Fuente.- l;ncg_ﬂp@@bncl.dq México.

Como podemos observar en el cusdro, la cspacidad instalads

bsjé en el perfodo de agosto de 1982 & marzo de 1983 en ca-

si todss las remas industrisles, trayendo como consecuencis

un alto costo, ys que como ssbemos, la souinaris sdn cuan-

do no se use origins gastos tales como:

a) Gastos por. seguros

b) Mantenimiento

c) En algunos casos, gastos de revaluscifn y sdainistracién
de los bienes. |

Tal como se ha nodido observar, desde mediados de 1982, fe-

cha deade 1a cusl hs venido csyendo 1s demsnds sgregeds --

real, en paralelo se han reducido 1os niveles de ocupacibn

de 1a capacidad instalads.

Fato se comprueba & través de 1a encuests que en 1984 so --

realizé a diversas empresas por parte del Centro delBs fos




EconSmicos del Sector Privado (CEESP) donde se obtuvieron -

los siguientes datos:

a) Las pequefias empnresas industriales redujeron su capaci--
dad instalada en un 581 entre fines de 1982 y todo el --
afio de 1983,

b) Las empresas grandes en un 47V y s6lo una minorfs consi-
der8 uns bajs normsl en su cspacidad instslads.

Bl nlvol de: ondeudnnlonto de las _resss es muy slto, re--
quloron do divlooo pars cnbrlrlo. yl que sus putivoo on dé-
luros se, oncuonttl s niveles. particularaente pollgroooo. ys
que las OlptOl‘l no euontnn con’ luchap altornatlvas pars g¢
nersr- lntornononto loo rocurooo quo roquloron para operar.
En s!. conoldoro que este es uno de loo problonlo més fuer-
tes de las Olpt.lll. ys que el pltl no cuents con divisas -
en el corto plnzo y por eonol;ulonto. s® roquorlr( el ayor
—t4 po ponlblo pars porlitlr 1s rocuplrnclon de lau reser--
vas de dlvlslo. slondo Otto muy peligroso, ys qno bsjo. esta
clrcunotnncil 1as empresas se vuolvon muy vulnerables s ---
cunlqulor odlflcacian en los tipos de cambio. Ademfs, con-
sidoro que es muy diffcil que lss empresas consigen divisas
ys que'en ol supuesto caso de que las hubiese, estas serfan
para que ol gobierno ¢ llora COR sus conproltuon financip
Tos, por 1s sencills razén de ser prioritario en 1a dsigns-
cién do divllas.
n |ob£orno fedoral, conciente do ests prodblemftics, s tra-
vés del Banco de México, ha instr ntado uns serie de pro-
cedimiontos tendientes,
8) Aliviar el probl & de liquides deo las empresas, tsl es
o1 caso del FICORCA, y shors algunos de 1les musvos crédj
tos que otorgs PONRT.
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Cabe sefialar, aue si bien es cierto que estos sistemas son
para adecuar de mejor manera las erogaciones del deudor, --
también es cierto aue pueden traer mucho mayor problema de
liquidez, por 10 que considero que se deben analizar cuida-
dosamente.

I111.2.5 Pocas Alternativas 40 diversificacifn de groddctos
nor 1a falta de inversifn.

El cohtfnuo descenso en los niveles de nroduccién, que oca-
siono en la generalidad del spsrato nroductivo exceso de cs
plcidod lnstllldn. sunado s oxpoctntivas de crccinicnto ne-
gltivo. determinaron, en tDls uns cafds sin procadonto on -
el gasto de lnv.rsl&n. por 10 que no se pudioton 1levar 8 -
cabo proycctoo de inversifn, frcnlndo asf 1a diversifica---
cibn de nuevos productos.

111,83 Nuevas Obljgaciones

El artfculo 2® transitorid, Gltimo phrrafo del nuevo con---
trol generalizado de cambio pdblicado e1:13 de diciembre de
1982 obliga & las compafifas & registrar los sdeudos que ---
hsyan contrafdo con entidedes financieras del exterior, o -
sea, que las em resas privadas establecidas en el pais y --
les empresas de participacibn estatal minoritaria, que a --
partir del 20 de diciembre de 1982 hayan recibido o reciban
créditos en moneds extranjers pagaderos fuers de ls Repdbli
ca Mexicana de:

- Entidades financieras del exterior.

- Instituciones de crédito mexicanos, directsmente o0 a tra-
vés de sus agencias y sucurssles domicilisdas en o1 exte-
vrior, deberdn inscribir en el registro que el afecto ----




S

11evs 1a Secretarfa de Hacienda y Cédito Pdblico, los ac-

tos jurfdicos que den origen a dichos financiamientos.
Quedan comprendidos entre 1os actos jurfdicos sujetos a re-
gistros, squellos celebrados o que se celebren a partir del
20 de diciembre de 1982, por los que se dispongan de crédi-
tos contratados con anterioridad a esa fecha.
l.a SHCP también inscribirf en el registro mencionado los --
accesorios de los créditos s que se refiere la regls anto--
rior. . °
Traténdose de intereses, 1a SHCP inscribirf la tass que hu-
bieran convenido las partes, sin deduccibn alguna y asents-
r8 por separado si la empress doudora absorberf o no la car
gs fiscal. Por lo tanto, 1la venta de las divisnl al tipo -
de cambio controlado destinadas » nagar los intcrolos. se -
podré . ver disminuida en el monto cuando 1s onprosa deudors
no absorbs 1a cargs fiscel.. .
Cabo sefislar que 1a vents de divisas al tipo de cambio con-
trolado pars el pago de los accesorios del crédito, distin-
tos de intereses, se hlrl en los omentos, térainos y condi
ciones aus determine o1 Banco de México.
Las empresas dendorgs disnondrén de un plazo de 45 dfas na-
turales, contados a partir del primer desemholso del crédi-
to para solicitar el registro correspondiente. |

Requisitos para obtener dlcho'ro;iltro:

Se deberé presentar al registro:

- Solicitud de inscripcién en la que indiquen los datos del
adeudo de que se trate, debidsmente firmads por los inte-
resados 0 sus representantes legales, quienes deberfn ---
acreditar su personslidad s satisfaccién de 1s SHCP.

- Escrito firmado o telex contrasefislado de 1a entided fi--
nenciers acreedors, expedido con uns aticipacibén no mayor
s treints dfas naturales de 1a fechs en que se presente -
1a solicitud respectiva, en ol que de maners clars se ---
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indique el saldo insoluto del adeudo a su favor, la tass
o0 tasas de interés aplicables, en su caso, los intereses
vencidos y la forma de calcularlos, las fechas de los ven
cimientos del adeudo, si el adeudo estf o no garantizado
por alguna entidad ascguradora o garante y, de ser asf, -
el nombre y domicilio de dicha institucién, asf como el -
importe garantizado y, en su caso, los accesorios del cré
dito, distintos de intereses previstos en el contrato.

- Contrato de crédito y/o documentacién probatoria en quo'-
se esnecifiquen los términos y condiciones de la opera---
cibén, incluyendo, en su caso, la traduccibn simple de los
pirrafos directamente relacionados con las caracterfsti--
cas crediticias de la operacién y de sus accesorios.

- Acta constitutivs y estatutos vigentes de la empresa deu-
doras. ‘

- Cuando 1a docunpntacibn presentada por la empresa solici-
tnnte_fesulte insuficiente pars ¢omprobar-la existencia -

del crédito o de sus caractqr!sticas. 1a SHCP podt( reque

rirle 1a documentacibn adicionil‘quc. 8 juicio de 1a pro-
pia Secretarfs, considere necesaria.
Para tramitar las solicitudes de inscrincifn,en el registro
de créditos a favor de entidades financieras del exterior,-
serf requisito que las mismas se encuentren inscritas en el
registro de Instituciones Extranjeras Domiciliadas fuera de
1a Repdblica, que también lleva la SHCP.
Cabe sefalar que las empresas que no cumplan con estas re--
glas o que dolosamente incurran en falsedades respecto a la
informacibn que proporcionaron, serén sancionadas adminis--
tratjvamente de conformidad con 1o disnuesto por la Ley Or-
génica del Banco de México.

I11.3.2 Obligaciones de facturar en Moneda Nacionsl todas

1as ventas locales,

El artfculo 32 del decreto del control generslizado de ---
cambios mencions que la moneda extranjers o divisas no ----
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tendrén curso legal en los Estados Unidos Mexicanos. Las -
obligaciones de pago en moneda extranjera o divisas, con---
strafdas dentro o fuera de la Repdhlica para ser cumplidas -
en ésta, se solventarin entregando el equivalente en moneda
nacional al tipo de cambio aue rija en el lugar y fecha en
que se haga el pago de conformidad con lo que disponga el -

Banco de México.

AGn cuando expresamente este artfculo aclara que la moneda

extranjera no tendrf curso legal en nuestro pafs, y que por

consiguiente todas aquellas empresas que por polftica o que
por alguna razbn especisl venfan facturando sus ventas en -
d6lares, debieron dejarlo de hacer a partir del 12 de sep--

tiembre de 1982,

Al respecto, transcribo la opinién de importante despacho -

de sbogados, al consultarsele dicha situacifn.

Nos permitimos distraer su atencién respecto a la siguiente

consulta:

Como ustedes saben, 1a polftica de nuestra Compififa hs sido

de facturar en dblares las ventas locales, desearfsmos sa--

ber su opinién respecto a:

- ¢ Estarfamos infringiendo el decreto que establece el Con
trol generalizado de cambios, si contfnuamos facturando -
nuestras ventas locales en délares de Los Estados Unidos
de América ?.

- ¢ Consideran ustedes conveniente que a partir de la fecha
del decreto la facturacién de nuestras ventas locales de-
be hacerse en pesos mexicanos ?,

Aunque estas preguntas parescan demasisdo obvias, el punto

de vista legal es importante pars nuestrs empress, para evi

tar posteriores dificultades, raién por la cual les solici-
tamos su opinién escrita al respecto.

Opinién de los Abogados:

En referencia a tu atenta, sobre el control generalizado de

“cambios, como se indica en tu carts y de acuerdo con el ---



artfculo tercero del propio decreto, la moneda extranjera o
divisas no tendrén curso legal en los Estados Unidos Mexica
nos y la obligacidn de pago en moneda extranjera o divisas

contrafdas dentro o fuera de la Repdblica para ser cumpli--
das en ésta, se solventarfn entregando el equivalente en mo
neda nacional, al tipo de cambio que rija en el lugar y fe-
cha en que se haga el pago, de conformidad con lo que dis--
ponga el Banco de México.

De acuerdo con lo anterior, 1a polftica seguida por esa inm-
portante empresa de facturar todas sus ventas locales en db
lares, moneda del curso legal de los Estados Unidos de Amé-
rica, debe suspenderse a partir de la fecha indicada por el
decreto, debiendo hacerlo en moneda nacional, ya que anues--
tro juicio, de continuar haciendolo, estarfan infringiendo

el citado decreto.

I11.3.3 Renatriacién de Capitales

Las personas que por cualquier motivo mantengan en el ex---
tranjero fondos o inversiones transferidos o realizadas con
anterioridad al 12 de septiembre de 1982, podrén introducir
al territorio nacionsl dichos fondos, asf como el producto
de 1la liquidacibn de tales inversiones, utilizando los ser-
vicios de la institucibn de crédito mexicana que elijan y -
de conformidad con lo siguiente:

- Los titulares de denfsitos en cuenta de cheques consti---
tuidos en el extranjero, nodrén expedir cheques s cargo -
de esas cuentas y a favor de instituciones de crédito me-
xicanas que podrén recibirse al cobro.

- los titulares de denfsitos en el extranjero, 'de laa cuas--
les no pueda disponerse de inmediato, podrén instruir s -
la institucién depositaria nara que sitde su saldo en al-
guns institucién de crédito mexicana, en la fecha en que
proceda efectuar el retiro correapondiente.

- Las personas que mantengan en el extranjero efectivo o --
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inversiones de carfcter financiero distintas a las antes
mencionadas; en acciones, metales amonedados, bonos, fon-
dos de mercado de dinero y otro tipo, podrén proceder s -
transferir a slguna institucién de crédito mexicanas, los
fondos en efectivo que posean, asf{ como el producto de --
la liquidacién de las citadas inversiones.

- Las divisas aue se capten en el exterior por los exporta-
dores, deberén ser ingresadas al nafs y canjeadas en el -
Banco de México o en las instituciones de crédito del ---
pafis, que actuaron por cuents y orden de aquel.

111.4_ Ls Renegociscibn de ii.ﬁgudl Privada

El nivel de endeudamiento de las ¢Rpresss s muy alto en --
proncdio. 1s relacibn de recursos njcnol e proplos s ontrc

Sy 4alyrequieren aproxiandnncnto 4 efios de ventas pnraf

pagar su deuda.

Sus costos financieros son muy olovados, Sslvo al;nnnl on-

presas, tienen una cergs anusl sobrc vontn: en el otlol del

154 y esta cifra va en otras hasta sl 408,

Adenls, tienen deudas con sus proveedores oxtrlnjotoo por -

materiales que cosnraron en teorfs s $50.00 6 nonos por d6-

l1ar y que vendieron s precios basados en esa misma’ peridad,
que cobraron en pesos, asf que no pudieron pagsr a parided
de nés de $150.00 -

- Sus capitales de trabajo estén mermadss, shora pueden cop
prar algo mis que la tercers parte de 10 que comprabsn --
sntes con los mismos recursos.

= Lss fuentes de capitales estén destruidas. Pensar en re-
currir a la bolsa de valores para obtener recursos, serfs
précticam nte imposible.

- Los mercados estén sbatidos, por 1o que en algunos secte-
res la ocupacibn de 1s plants industrisl os inferior sl -
40% do 1a capacidad instalada.
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- Segdn un breve an8lisis del porqué la industris nacionsl
estf endeudada,nos muestra que México, durante el sexenio
pssado, fué el pafs de nromesibén. Los mexicanos crefmos -
en ello, también los extranjeros. A nuestro pais fluye--
ron todos los recursos del mundo; fufmos el pafs de moda
al que habfa que venderle cosas y del que habfa que com--
prar s6lo una, que era sbundante aquf, y escasa en el mun
do: PETROLEO, ya que todo 1o demis era caro per.. la so---
brevaluacién del peso.

Los extranjeros nos ayudaron a creer que eramos. ricos, por-

que a su ve:, creyeron en nosotros. Tln ful asf, que en un

perfodo de tiempo muy breve visitaron nuestro pafs todos --

(Gobernantes, Bancos, lndultrlllcu. Inversionistas), tratap

do de establecer progranas de llt;o plazo con no:otron. eee

atentando nuestro dc:arrollo y nuestro ondcndnnlonto y sl -

final, llepamos & scumular 1a mayor doudn externa pdbltcl y

privada que un pafs en do:ntrollo hadfa tonido en todl ll -

historia de ln humanidad. |

Pero realmente al omento de que se nnllccn las nodtdlu de

ajuste, la moneda se¢ devalda, las dlvl:qs se acsban, los --

mercados se empequefiecen, el petréleo, que es nuestra espe-
ranza, ya no es tan necesario ni tan valioso, casi todos lo
tienen y por consiguiente se eavicis en proceso de regresar

a ls realidad.

Y por otra parte, shora se reconocen una serie de indicadp

res que tuvimos en el pasado y que no se recogieron 0 no se

les tom8 en cuents y que tal ve:, hubieran inducido a ser -
mis prudentes ¢ nuestro crecimiento, como fueron:

- Lu crisis que vivian los pafscs cn desarrollo

- Sus esfuerzos exitosos por abatir sus consumos de energé-
ticos y la sobre produccién mundial de petréleo.

- Nuestrs inflacibn y otros més.

Sin emhargo, los hechos fueron asf: Ls deuda sigue, las

presas con sus inversiones, 10s bancos con su sctitud que -
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oscila entre el apoyo, ya no muy generoso, pero si solida--
rio y responsable de muchos y el deseo de salir de aquf, de
pocos, asf como 1la necesidad de encontrar férmulas que per-
mitan hacerle frente a los mdltiples problemas de corto, me
diano y largo plazo de las empresas, estd ahf.

Ahora bién, la primera etapa consiste en identificar cuales
son los factores que estén presentes en este problema y son:

Pais

No hay divisas en corto plazo.

Se requiere el miximo perfodo posible de gracia y pago pa
ra permitir 1la recuperacién de las reservas de divisas y
hacerle frente, en el futuro a la demanda de las que no -
se paguen por shora y las necessrias para el futuro.

El proceso de endeudamiento deberfa detenerse y no conti-
nuar comprometiendo el futuro. |

Debe abatirse 1a inflacién que es ol origen de casi todo.
Siempre que se revisan las perspectivas del pafs en el --
largo plazo de 1s conclusién obligada, es que este es via
ble porque lo tiene todo:

Recursos naturales, gente, tradicién de pafs batallador,
y un enorme mercado potencisl, précticamente de todo, de-
bido & las grandes carencias de 10s sectores marginados -
de nuestra poblacibn.

Gobjerno

El gobierno mexicano estf tan involucrado en el problems -
tanto por su participacién en el proceso de creario como
por sus repercusiones si no se resuslve.

Tiene una serie de limitaciones pars otorgar su apoyo, --
tanto por sus propios compromisos como por sus limitados
recursos.

Se encuentra en mucho mejor posibilidad de cumplimiento -
de sus compromisos financieros que ¢l sector privado, por
ser prioritario en 1a asignacién de divisas y el principsl




generador de ellas.

Bancos

- La banca internacional se debate entre varias posiciones,
algunas de ellas contradictorias.

- Sabe que siendo tan importante la deuda para su propia --
vida, debe continuar apoyando.

- Conoce la muy grave situacibén de falta de divisas del ---
pais.

- Conoce la situacién de la empresa mexicana, que de buena
fe y siendo sana, se endeudé y que enfrents problemas de
falts de liauidez, mercados sbatidos, costos financieros
excesivos y una posibilidad muy baja de mejorfa en el cor
to plazo.

- Tiene una muy seria responsabilidad ante sus propios ---
accionistas, que lo inducen a intehtar protegerlos con ta
sas altas, plazos cortos, garantfas en exceso ¢ interven-
cién, si es posible, en 1la administracién de las empresas

- Sabe que dadas las circunstanciss actusles, el gobierno -
es un deudor de menor riesgo que el sector privado, pbt.-
su mayor acceso 8 las divisas,

Con todo lo anterior, gue hacer

Segdn el Ing. Wilfrido Gonzflez Balboa, en su estudio "La -
visién integral de la empresa', comenta que es un error ---
pensar que la devaluacién en sf, quiebra las empresas.

Bajo este criterio, el pafs entero debfa haber quebrado --
unas 150 veces desde 1a época de Don Porfirio, cusndo 1a ps
ridad peso-délar era 1 a 1, hasta nuestros dfas.

Lo que dafia es una devaluacién violenta desmesurada y extem
porénea, como la que tuvimos en 1982, porque no permite que
el proceso de ajuste que se da en las emnresas de tods su -
economfa por la vias del precio se realice, ya aque éste es




un proceso gradusl que implics un gran esfuer:o y tiempo, -
dado que se dede comenzar por identificar el efecto de la -
devaluacifn en la empress, en sus flujos, en sus costos, en
sus mercados, en ls competencis y despuls, pasar por el di-
ficil problems de 1a negociscin con clientes y sutoridades
para rcpoicutlrlo y 8sf generar 1os recursos que peraitaa -
que 1s ress s¢ conserve ssna y pueds cumplir sus compro-
so0s
Por lo anterior, dado que on 1982 pasanos de una parided de
$25.00 a $100.00 6 $150.00 se debe ser cspas de comvencer &
los bucos de qus so uqutoto tiempo para normslizarncs, --
pero que lo fund nol on lss empresas sanss no hs desaps-
recido y que com un .rn osfusrso pars optulun». pars -
incrementsr nuestrs ptoducuvuu y con § ginsciln pers cy
brir otros m rcuos. dourrolur otros pro‘nctn. substi---
tuir isportaciones y encontrar luoc» para la o:porucun .
podrenos suplir los efectos del obullionto de nuestros mep
cados internos y ol efecto de 1a donlucun.
Debemos ser cepsces do COAVORcOT s 1os dencos do que 51 in-
toentan abuser de ausstrs mmm actusl, sabiendo que los
pagses, incluso 10s suyes, passh por cthh do 1as quo 5o -
recuperan; prisero, no syudsn a proteger propios ,luurun
al no permitirnos recuperaracs pars psgsries. Bn segundo -
lugsr, estarén erosiensndo luutu velacifn o lutnu. por -
10 que 6ste valga.
Debenos ser capaces do convencer sl gobierno do que mo to--
dos les xicsnes, particuls te las  resas, tenemos &f
1ares on ol extranjore ¢ on o1 celchén, que 1a yor parte
o 1a industris se endouds pars invertir, no psrs ¢ P -
d61ares baratos y que 1as selucionss al predl no sOR se-
luciones pelfticas ¢ do induccibn pars traer d6lares, sine
que tienen que partivr éo 1a cepacided resl de 108 olmpresas
PArs SOROPAT rOCUrses y quo roquieren ti o pars olle, y -
un coste razenable. Y en o} jo interne do 108 resss
ssbened que o0 ol te do!
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- Vender activos innecesarios y pagar deudass.

= Realmente controlar y manejar a las presas, de acuerdo
s sus flujos de efectivo.

- Detener ol proceso de endeudamiento.

- Abatir los niveles de inventarios y cuentas por cobrar --
pars recursos y abatir deuds. |

- Continuar recibiendo el spoyo finsnciero y de comercisli-
zacibn de nuestros socios extranjeros, que en el caso par
ticular de nuestras empresas, ha sido muy vslioso.

- Lograr 18 colproallan y el spoyo de ls Bance Nacloull. ..
psrs resolver nusstrs situsci sobre bases facttblos y -
-’mtu.

- Continusr trnbcjoalo COR BUSSLTO personsl pars lo;rar N
aportacifa voluatnrtl. doclllda y ontuotnntn on el proce-
s0 de ofectusr uuontras operaciones de: lacroncnttr o pro;
,dnctlvldad. ds mejorar muestros llvolco do calllli y do -
utilizsr su copacidad o imsginacia psto sostener operan-
40 nuestras pronnn y fortalecer Buestrs posicibn poto .
el futuro, quo cnlndo 1legue nos plentesrf Ruevos retos y
ptoblolao.qno hoy por hoy.\podr!anon calificsr de ddices
y d.oonblon

‘ . . ‘ —

A £in do tonor una base s61ida con 1a cual comentar el pro-
ceso de restructuraciéa, la negociacibn dede desarrollarse
on dotalle y reslists, con un plan fisnciero pirs: ir la
cepacidad do 1a compaifa para saldar 1a deuds.

Los acrcedorcs son estimulados por 1a habilidad de 1a compa
fifs pars reconocer 18 seriedad do su situacién financiers,-
8 través do iniciativas pars tomsr medidas austeras que cop
1leven & soluciones, @#s que dendo uns 5 1o descripcin -
do sus predlemas.

Ls vestructuracién es fundsmentsl nate ua ejevcicio do ----




pasivos, no un proyecto de capitalizacién, a menos que exis
ta 1a oportunidad de pago.

La restructuracién debe ser flexible, basada en las necesi-
dades y deseos mutuamente negociados caso por caso, mfs que
en un proceso rutinario y estandarizado.

El proceso pucdo_incluir sugdstionos como garantfas, aviles
o transferencias de 1a deuds a instituciones finsncierss --
domésticas intorosadss. asf como concesiones pronovidas -
por dinero nuevo,

El proceso de restructuracién debe conllever un contldo d.
ur.oncto. } do en conctdoracion los objottvoc rolovnntoo
y ser flexible, sin llogar 8 oor un ojorclcto 1ntorltuoblo.
Ls rootructurachu es un ojorclclo total. todao las doudal
dobon ser roconclltadas en un punto 1ucluyondo largo y cor-
to plaso, asf como’ do-lotlcoc Y foréneas.

Pars 1a rolachn con unos |tupol do bancoc groadoo se dobo
detcrllnar un pequefio ssesor.

Ls buon. voluntod de un ocroodor oxttnujoro hacis 1a res---

tructnrlclon deberd ser Snfluouctablo por la actitud cdoptg;

das on provoorlo soporte tuu.lblo de parte de 108 accionis--
tas, ys sean sultinacionsles, gobierno, cgoncloo gudbern p
tales o individuos.

Las tesas psra todos 10s screedores de uns misma moneds, on
una situscién de restructursciéna deberia toulor hacis 18 --
unifo 1idad.

Una vot'celploto ol proceso de restructuraciéa, todos los -
acresdores tendrén una igusl poolclﬂn COLATRRALIZADA.

Las précticas acost radas por 1os bancos nxicamos, vela-
cionadas con el precio, balances compensatorios y lfsite --
legal de rvestrucciones, deben ser apropisd nte sjusta:---
das, on vista do ls falta general del fonde do liquides dol
sector privesdo.

En ol caso de uns restructuracién, les gastos do redec -
tacién se deben compensar sparte del procio del crédite.

&




tos con el Exterior

Introduccién:
Bl propostto de esta cxposlctcn es el de hacer roforoncil a
los aspectos jur!dlcos que gcncrlllantc se prcscntln en la

'rocontrataclcn de créditos, a cargo de empresas privadls e
4x£canas y a fovor de tnltttuctonos do crldtto del oxtcrtor.

Por tanto. no se haré oluslcn . la ronogocllcton de pasivos
flvor do provccdorcs dol oxtcrlor. nia ll rocoutratncltu'
do crldltoo s car;o dol ooctor pﬂbltco del pa!s.v '

hna pro‘ utado on fotna propondorantc dos.
e obtol ocnrsol fln ‘clorol‘dol,oxtorlor.
- Contratos de. fimsnci  £outo |
. colocchOn do t!tuloo do cr‘dlto cn o

e proooatna , lttplcl vlrlantco. dopollloalo dol tlpo do -

financi Qnto. el ob’ottvn que pov.l;uo 18/ ncroltccdu, ol
ploso. .ptk“t!os. otc.'b

‘!nodo trntlrlo do colocnclonoo privadas o colococtoaoo pa--
.lic..p »

| 7Y !orln .onorol. lQl quo oo Croto do eontrct.o do !tanucll
niento o do contrates pars 1s colecacibn de titules do cré-
éito en o) oxtortor. se presentsa cllusulas nls ° BOROS ge-

, herelisadss, & sader:

w )
Susle pactarse sl o varias 4o las siguiontes slter-
nativas.

e i\



- Pagos sin deduccidn alguna por impuestos en México.
- Pagos adicionales a fin de que hecha 1a deduccibn de --
impuestos, el acreedor recibs la suma plctido.
~ Que los inpuootos sesn cubiertos directamente por el --
acreditado. |
.= Rl procodilionto'lluuado “gross up", es decir, la deter
minacién de un tipo de interés tal, que una vez deduci-
do el o los impuestos apliclblos. ol ronnnonto oquivnl-
ga al tipo de interés neto dosoado.
- Pagos libres. do doducciOn nlgnnl por concopto d. ilpuno
- 'tos em México, estableciendo 1a obli;.clcu 1y car.o de -
1s ncrodltauto de rostltulr o1 porto dol i-puosto pa-
gado por ls acrodltndo. contrs ln prclcutnclOu de ln dg
cu-cutaciﬁn ozpodidn por 1a oficins rccaudadorn corres-
pondlonto. lujoto saunl fte -lxl-o yals poslbllldud
de que los 1lpuooto| cublottos IOII ncrodltablo. on 1
N :jurildicclcu do) acrodltcuto.
w“ .o
8o siguen generslmente alguna de dos préctices:
- ‘Designar como splicable 18 ley ded d  clio de) scredi-
tante (on ceso de varios ncrodttuatol. 1s del sgente) ,0
 0|0¢§10¢.: como slterastiva, sdems del procedimiento -
“saterior, 1s ley mexicans pars ol caso do litigios en -
Rico. '
‘Debe tonmerso en cueats que, les co.trato. 1) olobnral .o
con cotrlcto spoge & 1a lepislacila vigente on o) pnto .
do 1o ncroiltouto (y no do 18 acrediteds), asf come con
estricto spege s las précticas y uses bancarios interns-
cionales. '

Ls préctica gensralisads o8 terse & 1a competencis -
concurrente do los tribunsles dol screditonte y do 1a --
scroditads, o eloccifn do 1o screditante para ol case do
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juicios en contra de la acreditada.
d) Emplazamiento

Suele designarse a un "agente irrevocable" pars ofr y re
cibir notificaciones en la jurisdiccién del tribunsl ex-
tranjero competente.

e) ldioma

Suele pactarse la prevalencia del idioma del acrediten--
te, adn cuando en ocasiones se prcvt 1a del castellano -
pars ¢l caso de litigios en México. En tbdo ccub. si el
contrato esté en idi o extranjero y se. sigue un proced}
miento judicial en México, el contrato debers estar tra-.
ducido sl cestellano por perito oficial .utortzado por -
el Tribunal Suportor de Justicia.

£) Moneds
Se pacta el pago en 1a moneda de 1a transaccifn y suele
regulsrse la forma de convorstcn de tal suerte que la --
acreditante recibs cusndo menos 1s centidad suficiente -
R otra moneda para que, una ves coavertids, ls cnntldll
recibids sea equivalente al monto debido en 1a oneds --
originsimente pactads. |
Bn virtud de 1s libertad cambisris en xico, antes de -
los acontecimientos ocurridos el afio pasado, en pocos cp
508 s¢ hace referencis & procedi ientos a seguir ante 1la
imposibilidad de las acreditadas de obtener los fondos -
eh 1a moneds pactads.
Por el contrario, cusndo el domicilio de la acrediteds -
estd on un pafs sujeto a control de cambios, le acredi--
tante requierc una scguridad absoluta por parte de las -
sutoridades monetaria, on el sentido de aue hedré los --
fondos mecesarios para el pago del adeudo por parte do -
18 acreditads.
Res iemndo 10 anterior, puede afi arse que, on todos los
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casos, debe ser realizado en la moneda pactada original-
mente, salvo acuerdo entre las partes; de lo contrario,-
existirf un incumplimiento de las obligaciones a cargo -
de la acreditada.

g) Lugar de Pago
Generalmente, se pacta que el pago se harf en el domici-
l1io de la acreditante,

h) Tftulos de Crédito

Generalmente las disposiciones de fondos se documentan -
en pagarés u otros tftulos de crédito.

Las caracterfsticss de los tftulos de crédito varfan pe-
ro, generalmente, contienen las disposiciones hésicas --
'sobre impuestos, leyes, tribunsles, idioms, etc.

i) Casos fortuitos o de fuerza mayor

Generalmente no se incluyen estipulaciones relativas a
casos fortuitos o de fuerza mayor.
Ante el silencio de los contratos, debe acudirse a 1o --
dispuosto en la Lcy aplicable oue genera ente e¢s 1s ley
del domicilio de la acreditante.
Durante los pocos meses en que no era legal ni posible -
pars deudores en México, obtener divisas extranjeras, se
presentS una causa de fuerzs mayor.
Ha dessparecido ests causs, una vez que se establecil el
mercado libre de divisas.

j) Obligsciones de hacer o de no hacer
Las obligaciones a cargo de 1a acreditada varfan en fun-
cibn del tipo de financiamiento de que se trate.
Generalmente se establecen mdltiples limitaciones a 1s -
operaciSn de 1la acreditada durante el plazo otorgado pa-
ra ol pago del financismiento.

k) _Incumplimjento
Las csusas de incumplimiento pueden variar en cada caso,
pero, generalmente se establecen como causas de incumpli
miento,entre otras, las siguientes:
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- La falta de pago de intereses o de principal; asf{ como
la falta de pago de cualquier otrs cantidad que debs -
ser pagada nor la acreditads; (generalmente se estable
ce un plazo de gracia nars el pago, después de 1a noti
ficaci6n hecha por la acreditante).

- En el evento de que cualquier declaracifn o certifica-
cién proporcionada o hecha por la acreditante resulte
ser incorrecta.

- En el evento de que la acreditada no cumpla con cual--
quier otra obligacién a su cargo establecida en el cop
trato o en sus anexos; (generalmente se establece un --
plazo de gracia para remediar el incumplimiento, des--
pufs de la notificacién hechs a la acreditante).

- En o1 evento de que la acreditada incumpla en el pago
de otros pasivos a su cargo y a favor de terceros, des
pués de transcurrido un plazo de gracia para remediar
su incumplimiento, ésto es 10 que se conoce como "ven-
cimientos cruzados".

- En el evento de quiebra o de suspensién de pagos de 1s
acreditada, asf como el caso de liguidacién.

- En los casos en que la acreditads ses una sociedad con
troladora, se suelen incluir cléusulas sobre el pago -
de dividendos mfnimos y prohibiciones s ventas de ----
acciones de suhsidiarias.

Incumplimiento de 1s Acreditads

Una vezt que ocurrs un incumplimiento de la acreditada (y si
éste no se remedia en los plazos establecidos en el contra-
to), automAticamente se da nor vencido anticipadamente el -
plazo pars el pago del pasivo, y la acreditante tiene el ds
recho s exigir el pago total del ssldo insoluto.

En conclusién, sea debido a 1a falta de pago del adeudo, o

ses debido a aue no se ha cumpnlido con cuslquier otrs obli-
faci6n establecida en los contratos de financismiento, un -
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gran ndmero de empresas en México & rafz de los aconteci---
mientos econémicos ocurridos durante los pasados mesés, se
encuentran en incumplimiento.

Aspectos Jurfdicos relevantes. Punto de vista de la Acrdi--
tante,

La exposiciln del tema debe dividirse, a fin de asnalizar --
las alternativas desde el punto de vista de los abogados de
la acreditante, o de la acreditada.

s) Las acreditantes pueden ovtar entre:

- Dar por vencido el importe tdtul'dc‘adoudo s cergo de
1s acrediteda y oxigir ol pago innedluto de las. sumas
debidas; o
Renegocisr los términos y conditlonés del financllnien,
to, 8 fin de adecuarlos s las clrcunstancics de que --
afectsn s cads acreditada.

En el primer caso, por ser esta slternativa extrema, las

acreditantes deberfn anslizar con todo cuidado las conse

cuenciss que su accién tcndrl frente s la .crodltndo y -

frente a los otros acrocdoros de ests dlt 8.

} Andlisis de la sltuacl&n finsnciers !g !g !gzggggggg

Pars elegir entre las alternativas lndlcadns, las acredji
tantes deberén consldorar mdltiples factores £inancieros
y ademis, por tener rolcvcncla desde un punto de vists -
jurfdico, deberén snalizarse los siguientes aspectos:
- Otros pasivos de la screditads derivados lo adoudos »
favor de terceros, tales como:
- Provesdores
- Instituciones nacionales de crédito
- Otros acreedores del exterior,
- Garantfss otorgadas a favor de 1a screditante y a fa--
vor de terceros:
- Adeudos 1sborsles
= Adeudos fiscales
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c) Quiebra o suspensifn de pagos de 1a acreditada

Una vez conclufdo el anflisis de la situacién financiera
de la acreditads, deberfn analizarse con todo cuidado --
l1as consecuencias de una suspensifn de pagos o quiebra -
de la acreditada.

Ls suspensifn de pagos o quiebra son alternativas impro-
bables y definitivamente poco deseables.

No obstante lo snterior, el anflisis de ciertas disposi-
ciones de la legislacién sobre esta materia, es de suma

importancia, ain en el caso de una recontratacién de cré

ditos.
d) Disposiciones aplicables al control de cambios
Las acreditantes deben analizar 1a situacién financiera
de 1a acreditada para determinar si cuenta con los ic-:
dios necesarios para la obtenciln de divisas, por vis de
exportaciones.
En caso contrario, la obtoncicn de dtvisas ostarl sujotn
s las disponibilidades que existan en el Banco de: México
Por ello, los abogados de la acreditante deberfn ssegu--
rar que la acreditada ha cumplido con las disposiciones
relativas al registro de los adeudos ante 1la Secretarfa
de Hacienda y Crédito Pdblico. '
e) Litigio '
En aquellos muy narticulares cssos en que los abogados -
de las acreditantes han 1llegado & 1a conclusién de que -
un litigio es INEVITABLE, se debe analizar las siguien--
tes cuestiones:
- Como antes he mencionado, en cuanto a la ley aplicable
se sigue generalmente alguna de dos précticas:
- Determinar como splicable 1a ley del domicilio de la
acreditante; o
- Establecer como alternativa, ademés, la ley mexicana
para el caso de que el litigio, a eleccién de la ---
acreditante, se iniciare en México.
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- En cuanto a competencia, la prictica generalizada es -
someterse a la competencia concurrente de los tribuna-
les de 1la acreditante o de la acreditada, a eleccién -
de la acreditante.

En conclusibn, los abogados de 1a acreditante podrin -
elegir entre proceder judicialmente en México, o fuera
de México.

Puede afirmarse que en todos los casos,sers preferible
proceder en México, por ser éste el domicilio de 1la --
screditada y, en consecuencia porque la ejecucién de -
sentencia se llevarfa s cabo sin mayor trémite.

La situacién ha cambiado s rafz de las disposiciones -
sobre el control de cambios en México.

f) Ejecucifn de 1s sentencis Extranjers

Los tratadistas de la materia sostienen que la ejecucifbn
de sentencia extranjers es una forms de cooperacifn en -
l1a realizacibn de los fines comunes: a todos los Estados
Yy que por tanto, s8lo puede negarse la ejecucibén por mo-
tivos fundados. '
Para 1a solucifn de los problemas que plantes la ejecu--
ci6én de la sentencia extranjera, hay que atender a los -
tratados internacionales y, en caso de no haberlos, como
en el caso de México, s 1a legislacién interna del pafs
de origen del fallo judicial y a la del pafs en que éste
haya de ejecutarse.
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CONCLUSIONES

Considero que el control de cambios surgié como un recurso
pira defender al pafs; sin embargo, creo que México no esta
ba preparado para adonptar un control de cambios tan rfgido -
como se decretd en su nrimer etapa, ya que se redujo la en-
trada de divisas afectando asf la Industria Mexicana, que -
ante 1a imposibilidad de contar con divisas para cubrir los
créditos adquiridos en moneda extranjers, definitivamente -
los proveedores y la instituciones de crédito extranjeros -
decidieron no realizar transacciones de crédito con la in--
dustria Mexicana por el temor de mo recuperar el principal
ni los intereses en el plazo convenido.

En 1o que respecta sl sistema tributario, creo que tampoco
estaba preparado para la dopcién del decreto, ya que como -
se puede observar, no habfa quedado debidamente legislado -
en 1982 y 1983 el control de cambios, en lo que respecta al
registro de las diferentes transacciones afectadas por el -
control de cambios, en virtud de que la ley sélo contempla-
ba un tipo de cambjo (el publicado por el Diario Oficisl, -
dejando fuera el T.C. libre).

Esta laguna de 1a ley puede ser muy riesgosa para una gran
mayorfa de empresas que registraron muchas nperaciones al -
tipo de cambio libre, tal como lo indica el control genera-
lizado de cambios. Si la SHCP, en este momento tomars la -
actitud de que s6lo en 1la ley se habfa sutorizado un tipo -
de cambjo (el publicado en el disrio oficisl), muchas de --
las transacciones no serfan deducibles, trayendo como conss
cuencia pago de difcrencias y otras sanciones inherentes a
esta cuestifn.

Por otro lado, podemos ver que el control de cambios, tal -
como se implanté en su inicio no fué posible que funciona--
ra, decretindose su abrogacifén el 13 de Diciembre de 1982,
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Sin embargo, el control de cambios no ha funcionado tal ---
como supuestamente debe hacerlo, ya que como podemos obser-
var, no hay realmente un control en cuanto a las salidas de
divisas., Si realmente se detuviera la fuga de divisas, ---
estos recursos pueden servir para financiar la produccién -
nacional de bienes y servicios y, con ello, sustituir impor
taciones, ademfs se aumentarfa el nivel de inversiny ---
habrfa una disminucién del nivel de desempleo.

En México no contamos con condiciones técnicas para un buen

control, ademfs de que entre otros problemas se tienen los

siguientes:

- La susencia. en o1 mercado nacionsl de ciertos bienes y ser
vicios que deben ser im ortados necesariamente.

- Algunos bienes y servicios importados resultan més bara--
tos que los nacionales.

- Las inversiones en el exterior, biehes en acciones o0 ins-
trumentos financieros, ofrcqin mayor rendimiento que los
nacionales.

- Temor & la devaluacién

Adn cuando se dice que bajo un sistema de control de cam---
bios como el que se aplica en México, la devaluacibn conven
cional no es préctica; sin embargo, el deslizamiento de 13
centavos diarios del peso frente al délar, considero que sf
es una devaluacién.
En México, bajo el sistema de control cambiario no existe -
un mercado realmente libre que deje que las fuertas de 1a -
oferta y la demands encuentren su expresifn.
Adn cuando el llamado mercado 1ibre de México se haya bajo
el control, més o menos discreto del Banco de México.
Desde el punto de vista de las empresas, resulta particular
nte importante comprender el medio econbmico en que se --
desenvuelven, asf como identificar objetivamente las causas
y factores de los fenbmenos sufridos, con el objeto de poder




planear debidamente las medidas a adoptar para cumplir con
las metas individuales y sociales que motivan su existencia.
Asf mismo, cabe sefialar la importancia que tiene cumplir --
adecusdamente con las dispesiciones fiscales y al mismo ---
tiempo presentar informacién financiera correctamente deter
minada y esto implica la neccsidad dc conocer con precisifn
las reglas aplicables para el tratamiento de las operacio--
nes afectadas por el control de cambios. |

‘Por otro lado, podemos ver que 1a inflacién afecta a todas
las empresss, a unas con mayor o -onor grado. pcro siempre -
reduciendo el poder adqulsitlvo de las mismas y que sélo --
podrln mantenerse financiersmente todas IQUOIIII quo ado---
cuen sus recursos en el lano pluo y a1 nuevo, podot udquisl
tivo de 1s moneds, tonlendo olonpro prcscnto 1s buena pls--
neacién estratégics de 1as empresas en un cntorno inflacio-
nario como ol quo vivinos y Que seguiremos vlvlcndo.

Por dltimo, considero necesario reconocer quo ol gobierno -
lcxicono hs logrado un gran avance on. materis oconalicn. sl
tratar de regular 1a entrads y. lllidl de divisas del pais,-
lo cusl, sin luger s dudus lograrl roduclr llportucionco .-
innecesaria y cumplir con ciartos objotlvos dosoados. tonan
do en consideracién que debe adocuur. adn mis, o1 control -
de cambios.

Ys que 1a economfs de México, en cierts forma, es solvente
con un gran potencial que creo puede superar la actual cri-
sis, si se logra detener la salida de canituloo y por consi
guiente restsurar 1a confianta en la estabilided del pooo .
mexicsno. Si es hien cierto que el control de casbios tiene
inconvenientes, tamhién es cierto que es una buens medida -
que ha tomado el gobierno de México como instrumento de ---
emergencia, nara nroteger el bien comun aue es nuestro pafs
en contrs de la especulacifén del peso mexicano, que hoy ---
estd muy lastimado nor las causas aue todos conocemos,o ses,
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por egoismo, falta de conciencia de muchos y la desmesurada
ambicién a 1a economfa nacional,.

Finalmente, creo que el gobierno deber8 comprender que el -
control de cambjos no debe tener mucha rigidez en su aplica
cién para no dafiar mis a las empresas, pero s{ debe ser mis
estrico en cuanto a la prohibicién de transferencias de ca-
pitales al exterior, controlando realmente la oferta de d6-
lares para el turismo, ya que hoy en dfa estf muy por enci-
ma del limite legal.




1)

2)

3)
4)
5)
6)
7)
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