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INTRODUCCION 

Para el ano de 1982 uno de los mía importantes decretos presi, 

denciales lo constituyó el control generalizado de cambios. --

Este decreto contempla la regulación por parte del Banco de --

México de la emisión y circulación de la moneda, ase como con-

trolar los cambios sobre el exterior. 

Este nuevo decreto mereció mi atención por lo novedoso en cuan 

to a sus reglas, ademé: de suprimir la moneda extranjera en la 

Repdblice Mexicana y establecer ciertos lineamientos para la -

importación y exportación creando dos mercados de divisas. 

Con esto, el ejecutivo buscó,controler la entrada y salida de 

divisas del pais, así como la de cualquier mercancía con el 

fin de que dicho control sea acorde a las necesidades de la --

Nación; ya que nuestro palo se encuentra ante serior problemas 

de cartcterfinanciero y por tal motivo se han venido estable-

ciendo una serie de medidas de austeridad y ajuste en la poli 

tica econémica. 

Considero que el istablecimiento del control de cambios ha -- 

constituido una de las reformas mis importantes que se han----

adoptado en materia económica en le historia de nuestro pais -

acostumbrados, desde siempre a la libertad cambiarla. 

A lo largo de la investigación pude observar que el pais real-

mente atraviese por una situación dificil y por consecuencia -

también las empresas, ya que la mayorfa tienen créditos en mo-

neda extranjera por la importación de mercencias y que ademés 

tuvieron un doble efecto, ya que las ~Mies que importaban 

ciertas mercancías al dejar du hacerlo nor el establecimiento 

del control de cambios, eutomiticamente dejaron de abastecer a 

otras que no eran directamente importadoras, teniendo como coa 

secuencia que las primeras dejaren de vender y, por comisuieft 
te, las segundas no pudieren obtener ciertos productos, exten-

dióndosoósto en forma general, ya que como pudimos ver, faltaran 



medicamentos y otros productos básicos, como fuá el caso de 

las pastas dentales, además de que tuvimos incrementos en -

los precios. 

La investigación que aquí presento la llevé a cabo consul—

tando opiniones al respecto de diversos profesionistas, ba-

jo la acertada gula de mi Director de Seminario, C.P. Rober 

to Reza M., quien con sus valiosos comentarios contribuyó -

en gran medida a la realización de este. trabajo. 

El trabajo lo inicié con nn breve análisis de le situación 

del país, que consideré dtil para comprender la situación -

de las empresas, ya que la empresa no se puede estudiar so-

la sino también los delta factores que influyen en ella. 

En el segundo capitulo analizo les reglas del control de --

cambios en México así como el funcionamiento en Venezuela - 

ya que este país con problemas similares a nuestra economía 

también introdujo el control de cambios. 

Posteriormente expongo la situación financiera de les empre 

sao al decretaras el control generalizado de cambios, así 

como ciertas obligaciones a raiz de dicho decreto. 

Finalmente, exnongo le renegociación de la deuda privada --

como una alternativa para das empresas que atraviesan por -

situaciones difíciles para cumplir sus obligaciones en mona 

da extranjera. 

Considero que al recopilar todos los datos que aqui presen-

to, el lector puede comprender mejor el decreto de control 

de cambios y así no infringir dicho decreto. 

Por otro lado, considero que será sólo le buena planeación 

financiera de las empresas lu que saque a flote a las mis—

mas 
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CAPITULO I  

ANTECEDENTES DEL CONTROL DE CAMBIOS 

1.1 Crisis Fininciera en México 

Los desequilibrios económicos que en los d'uzo: dos sexe--
nios le han dedo en México, y que para 1982 se agravaron y 
l'Alegó a pensar en la quiebra de MéXiC0 a nivel interna—
cional. 
Ya que el Gobierno informó que no se contaba con las divi--
sal necesarias pera pegarlos incrementos e intereses a coa» 
to plazo de sudeude externa. rpor consiguiente el sector. 
privado tempoto podría contar con diviseapen virtud que la. 
mayor,parté,de ellas leobtenla  del G0liarno• 
Por tal motivo y con el propósito de hacer frente a sus cos. 
totedemils de mantener niveles altos de empleo, algunas de 
las:principalee'CoMPINfal 41Néalco decidieron reducir la 
semana laboral, come'es el caso de las siguientes ~Afee. 
Diesel Nacional.". A partir del 10 de agosto de 1982 redujo • 
tres horas de cada die'y algunas prestaciones edicionales. 
Con Otto, le.Compeafe esperó ahorrar 350 millones doliese!' 
entre el 30 de agosto y el 31 de diciembre de 1982. 
DM Nacional.- Esperaba salvar 300 empleados reduciendo el 
die de-trabajo una hora y media. 
Mita 1~11 de Monterrey.- Zeta Campea...nutre una so 
lucido mis novedosa para el problema y que próbablemente - 
sertreletivemente popular entre loe trabajadores. Sus se 
pisados trabajar/Lb mitad del mes y descosería la otra 
mitad. 
Ford Motor Company.- Mete empresa que además tiene el pro,  
bleme de tratar de aumentar las exportaciones al tiempo que 
disminuye las importecioneev be iniciado las negociado», 
-son su sindicato para cerrar temporelmeate una de sus plantas 
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de ensamblado en Cuautitldn, Estado de México 

La decisión de Ford, que afecta a cerca de 3000 trabajado--

res, es parte de una campaña en toda la Industria para ape-

garse detenidamente la relación de exportaciones-impertacio 

nes de autopartes y componentes durante la actual crisis --

económica. 

Las oficinas centrales de Ford, en Detroit, dijeron que no 

podrían aceptar mis iáportaciones mexicanas por el momento 

y que cerrarla algunas operaciones para reducir los niveles 

de importación. 

En contraste, General Motora incorporar* mis motores mexice 

nos en sus modelos nortea*kicanos. 

Estos son algunos de los síntomas que se reflejaron en la - 
industrieie que la felte de' divisas indudSblemente frenó 

la actividad económica interna a todos los niveles y Por lo 

tanto diversas empresas redujeron parcial. ),  algunas total--

mente su producción ;y por consiguiente creció la tasa de --

desempleo y los precios crecieron en grado superlativo. 

Por otro lado, podemos ver quo el Gobierno 11114rml muestra 
un déficit al no tener aumento de productividad • ingresos, 

pero si un extraordinario crecimiento de sus egresos debido 

a la inflación. 

1.2. Inflación 

De acuerdo con le teoría económica, las leyes de la oferta 

.y la demanda fijaron el precio o valor de cambio de las di-

ferentes ■ercenciss y servicios. Cuando la oferte crece --

més répido que la demande, los precios bajan; por contra, -

cuando le demanda crece mis rápidamente, los precios se in-

crementan. 

En nuestro medio, la demanda en términos globales'estó re--

presentada por un bien coman, que es la moneda. Por tanto -

cuando la moneda en circulación crece mis rápido que la ---

oferte de bienes y servicios, los precios de estos Intimos 

se incrementan. 
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Este fenómeno ha sido denominado por los economistas como -

inflación. 

Dentro de los efectos de la inflación, podrían destacarse -

la disminución en el nivel de vida de quienes perciben in--

gresos fijos. 

La inflación con todo lo que implica de causas y consecuen-

cias, es el problema que més negativamente incide en los es 

fuerzo§ de los pueblos para lograr su desarrollo y creci—

miento económico, y que mayormente contribuye a acentuar --

desigualdades, contrastes injustos y desequilibrios, no só-

lo de coyontures,sino estructurales. 

Ellenómeno en su aspecto actual apareció  de manera genera-

lizada en el mundo durante la década de los 70, y ha hecho 

verdaderos estragos en la economía y en las estructuras y - 

balances sociales de muchos paises occidentales, perturban-

do el desarrolle, le expansión económica, la seguridad y la 

Paz interna; también ha ocasionado detenimiento en'la rela-

ciones y tratos comerciales entre los distintos países. 

La inflación afecte a todos los componentes do la sociedad 

de manera distinta, pero siempre incontrolada e injusta. 

Afecte la participación que cada uno de ellos tiene en los 

recursos totalesde la sociedad transfiriendo entre ellos re 

cursos en forme inequitetive y esto pone en peligro, sin du 

da alguna, los factores de la estabilidad social y los moto 

res de crecimiento económico. 

En términos generales, ~ida el estado, a través de sus - 

sistemas impositivos, tarifas progresivas y bases tributa--

ries que no reconocen Plenamente la inflación, recibe trena 

(*reacias mayores de recursos por el solo efecto de la in--

flación; obviamente dichas transferencias, no previstas ni 

calculadas en sus efectos, provienen de las empresas y de -

los individuos mediante sus aportaciones tributarias. 

Es indudable que la pas social se vi concretamente amenaza- 
• da por el empobrecimiento gradual y paulatino de las gran--

des mayorías de le población, y que la eatadlidelecadmicéde 
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afectada negativamente por la descapitalización que sufre - 

un gran ndmero de empresas, en particular las, de tamaño me-

diano y pequeño, que al no poder conservar su capacidad de 

producción provoca, a mediano plazo, una creciente presión 

sobre los precios. 

El circulo vicioso se cierra al afectar de nuevo a los par-

ticulares, que pegarían precios .mis altos por algunos bie—

nes y servicios, que podrían ademó, resultar escasos. 

De igual forma los' ingresos del estado a mediano plazo po-. 
drIen verse reducidos seriamente por una menor actividad 

econóMice de las empresas y de los particulares. 

SITUACION ANTES DEL CONTROL DE CAMBIOS  

1.3 Flotación Monetaria  

El desarrollo de las transacciones económicas entre los di-

ferentes pitees, así como la existencia de monedas distin—

tas en cada uno de ellos, ha Lmplicedo que exista un merca-

do internacional de monedas, que convierte a éstas en ser-- 

candes, sujetas como tales a las leyes de la oferta 'y le 

demanda. 

Por tanto, cuando un país demanda mis divisas extranjeras 

en relación a las divisas propias que se le requieren, el 

valor de su moneda tiende a disminuir. 

Debido a la incertidumbre que ésto provoca en las negocia--

ciones internacionales, en el año de 1945 se creó el Fondo 

Monetario Internacional, el cual incluyó dentro de sus - 

principales objetiVos, el de fomentar la estabilidad* los 

tipos de Cambio y evitar las devaluaciones cambiarlas casa 

titivas, poniendo a disposición de los paises miembros, re-

cursos para que éstos cubran sus déficit entre la oferta y 

la demanda monetarias (Balanza de pagos), sin recurrir a si 
(Iniciaciones en sus tipos de cambio. 



Sin embargo, es conocido que dicho sistema no ha podido lo-

grar que exista una estabilidad cambiaría internacional, --

por lo que los tipos de cambio fijos tienden a desaparecer, 

al generalizarse la utilización de tipos de cambio flotan--

tes, que dentro de los limites de control al alcance de ca-

da pais, catón sujetos a las variaciones del mercado. 

1.3.1 Tendencia del Peso Mexicano  

La historia moderna del peso mexicano y su relación cambia-

rla con el dólar americano, que en nuestro caso se utiliza 

como patrón btsico para determinar su equivalencia con las 
demis monedas del mundo, es la siguiente: 

Durooto varios  dios  y basta el 'mes de julio  de  1048. ol Poo 
so mantuvo un tipo de cambio fijo, el cual era de 4.65 por 
cada dólar. 

pel mes de julio de 1948 al mismo mes del ano siguiente, el 

peso se mantuvo flotando, sujeto a tipos de cambios que va. 

rierion entre 4.65 y 8.05 Por cada dólar-

A partir de julio de 1949 y hasta el mis de abril de 1954, 

se mantuvo el tipo de cambio fijo de 11.65 por cada dólar. 

En el mes de abril de 1954 el peso sufrió una nueva devaluó 

cien, pasando de 8.65 a 12.50 por cada dólar, tipo de cam—

bio que se mantuvo fijo hasta el 31 de agosto de 1976. 

A partir del II de septiembre de 1976, •l Gobierno de Méxi-

co tuvo que abandonar el tipo de cambio fijo de 12.50 por -

cada dólar, manteniéndose hasta el die anterior, para adoptar 

un, sistema de flotación monetaria regulada. Dicho cambio im 

plicó una devaluación fluctuante entre 19.70 y 19.90 por ce 

de dólar. 

Desde si alto de 1977 y hasta el 16 de febrero de 1952, se -

conservó un sistema de flotación regulada, menteniendoqune 

tendencia controlada e le baje, a través de un deslizamien-

to que supuestamente pretendfa establecer a mediano pliso -

una equivalencia realista, lo cual llevó e un tipo de cambio 
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de 27.05 por dólar a la fecha antes citada. 

El 16 de febrero de 1982, el Gobierno Federal informó haber 

tomado la decisión de retirar temporalmente del mercado de -

cambios al Banco de México presentindose un tipo de cambio -

cercano a 38.00 por cada dólar e iniciándose una caída hasta 

una cifra aproximada a los 50.00 por cada dólar, esto fué -

a la fecha del 4 de agosto de 198°2. 

El 5 de agosto de 1982 se informó respecto a la implantación 

de un sistema de doble paridad del peso con el dólar, una - 

preferencial que inició a un tipo de cambio de 49.13 y una 

de 77 por cada dólar. 

El 13 de  agosto da 1982 se:  dictaron  las  regias Para el Pago 
de depósitos bancarios denominados en »nade extranjera, en 

las qus se  estableció que  dichos Paga* se  «actuarían  en  Pie 
sos mexicanos y que no podria liquidarse mediante transferen 

cies al exterior. Asimismo, el 18 de agosto de 1982 se decre 

t6 que todas las obligaciones de pago en moneda extranjera 

liquidables en el pais, deberfan solventares ea moneda nacio 

nal el tipo de cambio fijado por el Banco de México. 

1.4 Moneda en Circulación 

Como es sabido, uno de los recursos con que el Gobierno Pede 

ral cubre sus déficit presupuestales, es la emisión primaria 

de dineyo, como facultad exclusiva del Banco de México. 

Cuando dicha emisión es excesiva respecto al crecimiento de 

la producción de bienes y servicios, se presente el fenómeno 

inflacionario, que entre otros aspectos, crea estfmulos para 

efectuar mayores importaciones e inversiones ea bienes talud 

bles y en divisas, ante la progresiva disminución del poder 

adquisitivo de la moneda local. 

No todos los aumentos en el dinero en circulación provocan - 

inflación, sino dnicamente aquellas oue no se compensan con 

aumentos en el volumen real de producción. A este excedente 
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entre la tasa de incremento del dinero y la de producción --

real se le denomina dinero inflacionario. Cuando mayor sea 

la tasa de incremento de éste, mayores serón los aumentos en 

el nivel general de precios. 

Lo anterior hace evidente oue todo aumento del dinero en cir 

culaci6n debe estar respaldado por un aumento equivalente en 

la producción de bienes y servicios. De lo contrario, se --

provocarg una inflación que Seré MIS o menos igual a la dife 

rencia entre las tasas de crecimiento de le Producción, por 

un lado, y la del dinero, por otro. 

Á nivel internacional, existe evidencia de la relación direc 

ta que existe entre el•crecimiento,del dinero inflacionario 

y el de inflación. LOS paises con mayor tase de crecimien- . 
to del dinero inflacionario son los que, registran mayores ni 

veles de Inflación. 

1.5 Balanza de pego.  

La balanza de pagos se define como un sistema contable que 

registra el valor de las transacciones de bienes, servicios, 

divisas y,capiteles entre los residentes del pais y el resto 

del mundo,durente un periodo determinado. Es decir que pa-

ra fines de. esta Museo se concibe 'al pais como una enti--

dad que concurre a celebrar operaciones en el mercado mun-7-

dial y cuyos resultados financieros pueden ser positivos o - 

negativos, denendiendo de la gestión y circunstancias confor 

me a las cuales se realicen tales operaciones. 

En el periodo ,de 1979 a 1902 la deuda externa global se in- 

crementé ea cerca de 41 mil millones de dólares, o sea un --

11Vdel total de la deuda reconocida a finales de 1942, de 

40‘ mil millones de dólares. 

yembión destaca el hecho de que durante el periodo de 1979 a 

1941, la balanza de mercante tuvo saldos deficitarios, no -

obstante lee exportaciones de petróleo realizadas. 

guando a lo anterior y como consecuencias del alto 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 vi6 incrementada notablemente, sobre todo en ---
1981 y 1982. Por lo tanto, en este éltimo año las reservas 
del Banco de México sufrieron una importante disminución. 
En relaCión a la deuda externa global reconocida, es inevb 
lable mencionar que a todas luces ésta es de una magnitud 

fuera de toda proporción, sigan puede observersé.en las si 

Oieates cifrail 
a) DeUda externa eXpresadlien pesos mexicanos, , a un tipo de' 

Cambio de $150: 	1/,000,00(4000.00 
»mero de vecesque représente.la deuda,externa.on dóla-
res respecto:al:superávit 010  la  Illan10  dé meréinOta de 
los priieroa-nlieve Metes de 1982: 33. 

c) Porcentaje que representaron los intereses pagados al ex 
tenor sen:jos primeros n01,0110110 (W1984 respecto a 
101 exportaciones totales del mismo periodo: $51 
Némero de»Vecee que reOresentaron los intereses:01'j, 
estima pagar al exterior a corto pliz9  (12,000  0110001  
40 Olardit s tipo de cambio de,$150), respecto al presU-, 
»ésto de:ingresos por IVA para 1083: 2.2'. 

1.6 Efectos Económicos del .Exterior 

Adicionalmente a las circunstancias descritas, es importan-
te mencionar que la situación económice internacional tam—
bién:se desenvolvió en forma Sotalmeete lidlersa Illéaic0, 
ante la reducción en el crecimiento y estralegias:correlati 
vas de los paises industrializsdos, principalmente enlata-
dos Unidos. 
Las cotizaciones de materias primas tales como petróleo, --
plata, café, sufrieron perfodicas reducciones ante eventua-
les sobrantes en el mercado mundial. Asimismo, las tasas -

de interés para préstamos internacionales mantuvieron un la 
portante crecimiento hasta 1902. 



Los efectos consecuentes fueron entre otros, la manifesta—
ción de problemas financieros en México, Brasil, Argentina, 
Venezuela y otros paises, agravados ante la reducción de --
créditos internacionales hacia los mismos. 
Se dice que la principal causa de la crisis por la que esta 
mos atravesando fueron los ambiciosos planes que en 1978 -
empezó a instrumentar el gObierno. Esos planes, con base -
en la riqueza petrolera, buscaban un crecimiento acelerado 
y la creación de millones de  empleos. 
El plan de desarr011o industrial 1979-82, dado a conocer a 

:principios de 1179 per el secretario de Patrimonio y Fomen- 
to .Industrial, José MOTO 	fui el arranque de un 
crecimiento aceleradobasedo-en. un expansivo fasto- publico 

finenciado'sUálancialmente en aumento de cirCulan-
te yen un nly9r ind9949099tO externo. 
Ya que se peneabe tener un superávit en la balanza de pagos 
de 5.3 mil millones de dólares. Y con dicho superivit-se po 
&II financiar crecimientos acelerados del  P.1 1. Pir9  la 
re9114941'es cine no se 'contó con la baje del pettóleó. 
sin embargo. el bocho de que el precio del petróleo) hubiera 
continuado alto y los intereses en el mercado internacional 
se hubieran mantenido bajos, no hubiera evitado la crisis,-
sólo hubiera permitido al gobierno mentener el auge por ---
unos meses mas. 
Les causas y efectos de lo antes expuesto serón objeto: de 
numerosos ~lisie por divarsos especialistas y desde dit--
tintos puntos de vista, no sieado el objetivo principal de 
este estudio. 

1.7 Medidas frente a la Crisis  

Durante los dltimosHmeses del régimen gubernamental concluí 
do el 30 de noviembre de 1988, las autoridades tomaren di--
verses medidas con les que supuestementesmeteadien hacer --
frente a le crisis, dentro de les cueles destacan les si---
suieates: 
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a) Decreto de nacionalización de la banca privada del pais,-

cuya naturaleza e implicaciones requieren de un profundo 

an*lisis por separado del presente estudio. 

b) Decreto que estableció el control generalizado de rabies, 

cuya vigencia fué de sólo 103 días (del 1= de septiembre 

al 12 de diciembre de 1982), antela imposibilidad de su 

funcionamiento tan rígido, debido entre otros aspectos: 

b.1 La vecindad con los Estados Unidos de América, en cu-

yo territorio se cstablecieron diversas cases de cam-

bie, las cuales efectuaban operaciones a tipos de cam 

bio muy superiores a los vigente en el pais, desvir--

tusado los objetivos del control. 

b.2 Le falta de oportunidad y de planeación para impartir 

dicho control, sobre todo considerando que no se te—

nla reservas de divisas suficientes para atender las 

necesidades ■ps urgentes. 

b.3 La falta de una conciencia nacionalista generalizada 

en la población, así como de'autorided moral por par-

te del gobierno en funciones en esa época. 

c) La decisión de'establecer como tino de cambio aplicable - 

para el pago de los depósitos bancarios denominados en ma 

nada extranjera, el de $70.00 por cada dólar mientras que 

el tipo de cambio aplicable al pago de los créditos en mo 

nada extranjera otorgados por la banca, fué de S0.0 por -

cada dólar. Suponiendo una posición nivelada ante ambos 

conceptos, dicha decisión implicó una pérdida inmediata - 

de 240,000 millones de pesos ($20 por cada uno de los --

12,000 millones de dólares depositados), cifra que equiva 

le a un 20% respecto al déficit del sector pdblico de ---
1981. 



1.8 Medidas Monetariasa  Financieras y Depósitos de Regula—

ción Monetaria. 

La situación económica nacional e internacional observada en 

los últimos meses de 1901 y los primeros de 1982 ocasionó --

una expansión muy importante del funcionamiento interno cana 

ligado a la economía. 

Esta situación originó 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 

decidió establecer depósitos de regulación monetaria para --

que le banca 4rivada y mixta los constituyera en el Institu 

to Central y que le permitiera absorber en buena parte los - 

excedentes de liquidez generadas. 

El 15 de abril de 1981 los depósitos de regulación monetaria 

urgentes alcanzaban 66500 millones de pesos. Durante el mes 

de abril se estableció un nuevo depósito de regulación mone-

taria por 40 000 millones de pesos tendiente) a mantener la ea 
pensión crediticia dentro de mórgenes consistentes con la po 

litio& antiinflacionaria mencionada. A la fecha los méritos 

de los depósitos de regulación monetaria en vigor ascienden 

e 106 500 millones de pesos. 

Ampliación de las facilidades para la utilización del progre 
■a especial de financiamiento a través de repartos de divi— 

n a, 

El Articulo 15 del decreto que establece el programa de ajul 

tes de la politica económica para 1982 seftle que el Banco -

de México proporcionare a las empresas establecidas en el --

pais que requieran financiamiento, mejores condiciones para 

su contratación ~alisando y reduciendo el costo del pro--

grama especial de financiamiento que a través de reportes de 

divisas cubre rieiges cambiarlos. 

En esencia, este programa consiste en que una empresa entre-

gpe a un Suco del pais una cantidad de moneda extranjera a 
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cambio de la cual recibe el equivalente en moneda nacional,-

pactó:Idose que en una fecha futura se revierta la operación, 

es decir, la empresa devuelve la moneda nacional que le fuó 

entregada originalmente y recibe la misma cantidad de moneda 

extranjera que entregó. Dicho Banco, a su vez efectda una -

operación paralela con el Banco de México. El usuario de --

esta facilidad debe pagar por la misma prima que equivale al 

diferencial urgente a cada tipo entre el costo del crédito - 

en moneda nacional mis una comisión al banco intermediario. 

De esta manera, los recursos que dicho usuario obtenía en --

pesos por esta operación, tiene un costo similar al que ten-

dría un crédito en moneda nacional. Hasta *hura, estas ope-

raciones estuvieron sujetas a dos condiciones relevantes: --

que se destinaran a la ampliación de le capacidad productiva 

de las empresas y que fueran a largo plazo. 

1.9 Causas aue originaron el Decreto del Control Generaliza 

do de Cambios. 

En el VI Informe, el seno' Presidente José López P. sellaló -

a la compra y a la salida del dólar como una de las causas -

principales del desequilibrio por el cual atravesamos. Dió 

los siguientes datos: 

Los inmuebles urbanos y rurales en Estados Unidos de América, 

propiedad de mexicanos, se estima que tiene un valor del or-

den de 25,000 millones de dólares. 

Esto generó ya una salida de divisas por concepto de engan—

ches y primeros abonos, del orden de $500 millones. Esto ya 

es grave. Mis grave eón •s que se han generado obligaciones 

de pago para liquidar por completo esas adquisiciones, incll 

yendo intereses, mis gastos de administración y mantenimien-

to, por un monto mayor al valor inicial de los inmuebles. 

Las cuentas en bancos mexicanos denominados en dólares, pero 

nutridas originalmente en pesos, fueron del orden de 11,000 

'iliones. Los llamados mexdólares significan el aspecto mis 
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grave de la dolarizaci6n de la economía mexicana han salido 

ya, en los dos o tres últimos anos, por lo menos 22,000 mi—

llones de dólares; y se ha generado una deuda privada no re-

gistrada para liquidar hipotecas por alrededor de 17,000 mi-

llones de dólares mas, que se adicionan a la deuda externa -

del pais. Estas cantidades sumadas a los 12,000 millones de 

mexdólares, es decir, 50,000 millones de dólares que equiva-

len a 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 deuda pdblica y privada docu-

mentada del país. 

Causes Externas  

El presidente José López Portillo ~aló que entre otros ma-

les se conté con un desorden económico internacional que ca: 

tiga a los paises en desarrollo, ron factores monetarios, fi 

nancieros, comerciales, tecnológicos, alimentarios y energé-

ticos expresados muy claramente en la reunión de Cancdn, y -

que timen forzosamente que ser resueltos en negociaciones --

globales, coso  sstt propuesto a leo Naciones Unidas. 

Causas interna,  

Aqui adentro faltaron tres coses fundamentales: 

- La conciliación de la libertad de cambio con la solidari-- 

dad nacional. 

• Le concepción de la economía maximizada como derecho de 

de los mexicanos sin obligaciones correlativas. 

• $1 manejo de una banca concesionada, expresamente me:cica-- 

azada, sin solidaridad nacional y altamente especulativa. 

glio significó que en unos cuantos egos, sustanciales recur-

sos de nuestra ecoaemla generados por el ahorro, por el pe—

tróleo y la deuda pdblica, salieran del país por conducto de 

loe propios melamos y sus bancos, pare enriquecer Res a --

las economías extranjeras, ea lugar de ~alisarse a capita-

lizar al pais ~termo a las propiedades nacionales. 
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1.10 Objetivos del Control de Cambios  

1) El objetivo principal del control de cambios es fortale—

cer el aparato productivo . y distributivo del pais con el 

fin de evitar que la crisis financiera nos afecte adn 
mSs. 

2) Contribuir a detener las presiones inflacionarias. 
3) Evitar la salida inmoderada de divisas hacia el extranje-

ro, con la consiguiente presión de su demanda para fines 

distintos a las importaciones necesarias para mantener y 

elevar los niveles de empleo y'productivided. 

4) Elaborar presupuestos de divisas compatibles que estable 
con planes  y  preireaas del Gobierne Federal. 

S) Evitar fluctuaciones excesivas en•el tipo de cambio de 

les divisas, eliminando transacciones especulativas que 

tengan por objeto transferir fondos al exterior pira pro- 

pósitos distintos de la importación de bienes y servicios 

y de los pagos relacionados con créditos. 

1,11 Inconvenientes de un Control de Cambios  

El control de cambios es un instrumento de politice económi-

ca. 

Dicho instrumento resulta atractivo para muchos por le vir-- 

tud que se le atribuye, en especial como mecanismo de defen-

sa contra las fugas de capital. Sin embargo, un andlisis --

prageatico sobre la conveniencia o inconveniencia de adop—

ción, debe aspirar, también, a la determinación de su verda-

dera eficacia, así como e definir los problemas que su esta-

blecimlento causarla. 

Este análisis ha sido hecho a profundidad por el Sanco de Nf 

xico y sus conclusiones son claramente adversas al establecL 

miento del control de cambios. 

Se dijo que !adopción de este instrumento serie perjudicial 

a los intereses de las mayorías por las razones siguientes: 

No evitaría les devaluaciones, sino que, por el contrario, - 
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las propiciaría, al sustraer del mercado legal de divisas un 
gran volumen de moneda extranjera. 
Aumentarla la carestía de la vida al dificultarse la importa 
ci6n. 

Crearla desempleo masivo al contraerse, y adn paralizarse --
las mdltiples actividades económicas que requieren importa—

ciones significativas de materias primas, bienes intermedios 

y maquinaría propiciarla la especulación y la corrupcidn. 

Seria factor de concentración don ingreso y de la riqueza y 
ademas, como lo be sido en otras partes, seria el mis podero 

so motor de la fuga de capital, misma que lograría evitar. 

Habria una mayor fuga de capitales. 
La violenta fluctuación a que *atarla dispuesto el mercado - 
librovvendría a constituir otro factor de ineficiencia en la 
economía. 

Necesariamente para poder sostenerse, el avanzar hacia el --
control de cambio integral, y la gran incertidumbre que pro-

vocaría esta medida nos llevarla a una dolarisecidn casi coa 
pleta en la frontera norte de nuestro 'Meya un mayor dete-
rioro del peso. 
Sobre las desventajas del control de cambios, tal cono se --

instrumente en México dice Mancera Aguayo.. 
Las desventajas son maltiples y muy serias. La principal de 
ellas es que al mantenerse libre una parte del mercado no se 

evita, ni siquiera en teoría, la fuga de capital, que es la 
resta principal por la cual volea establecerse los controles 
de cambios. 

Mds adelante dice, textualmente: 

El control de cambios, en cualquiera de sus versiones, no es 
aceptable ni como medida temporal pare sortear tute emergen—

cia, la adopción de este medida siempre be sido rechazada en 

México, adm dureate les peores crisis económicas. Conviene -
recordar que ea la dime de la expropiada:: petrolera, la --
mes dificil en medio siglo, no falté quien sugiriera el ---- 



- 16 - 

control de cambios, y que el General Cárdenas, con argumen-

tos semejantes a los expuestos en esta nota, rechazó la pro-

posición, como consta en su informe ante el Congreso de la -

Unión, del 12  de septiembre de 1930. 
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CAPITULO II  

FUNCIONAMIENTO DEL CONTROL DE CAMBIOS EN MEXICO  

II.1 Generalidades en otros Paises  

Se dice que el control de cambios no debe verse como una me-
dida que dalle le economía de los países, ya que Francia, Es-
palle, Italia, Inglaterra y la mayoría de los paises desarro-

llados regulan boy la salida do oaPiteles.y todos los paises 
controlan la entrada. Estados Unidos, pelean de la liber—

tad económica, prohibió en 1969;  y por algunos años, aumen—

tar inversiones y créditos en el exterior, y obtuvo la cola-

boración de los paises europeos pare evitar la entrada &roe 
pitales americanos en sus mercados financieros. 
El control de calbios en Venezuela.- 
Venezuela adoptó el control de cambios después de haber ana-

lizado las siguientes altoreetfeee Per* defender sus reser--
ves internacionales. 

1) Aumentar le produCción de divises esta alternativa no - 

fué viable para Venezuela, ya que en esos momentos el mes 
cado petrolero auguraba un posible descenso en sus ingre-
sos por exportaciones. Ademes, sus intereses internos --

eran muy altos, no siendo suficientes para neutralizar el 
'temor a la devaluación y detenerla fuga de capitales. 

2) No reducir la demanda.-,Esto «timo, por la vis de redu--

cir el circulante, aumentar el precio o racionar la cantil, 

dad. 
Esta solución no funcionó ya que'el restringirse la liqui 

des como ónice mecanismo de defensa de las reservas es---

trangulen la *cenaste interna y de ahí que empresas sol—
ventes se quedarían sin el financiamiento necesario pare 

mantener su ritmo de producción. También la liquide: im- 
- pide la venta de las viviendas construidas y la active:len 
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del sector. Esto se consideró como grave porque al sec--

tor privado le cerraron el acceso a las fuentes interna—

cionales de financiamiento. 

3) Devaluación.- Una devaluación no resuelve el problema, --

pues no aumentar* de inmediato los ingresos en divisas; - 

ya que el 95% de las exportaciones son petróleo y produc-

tos derivados, cuyo precio se denomina en dólares y de --

los cuales no aumentaré la demanda. Tampoco la devalua—

ción frenaría la salida de divisas ni atraerla de vuelta 

los fondos extraídos, pues la expectativa de futuras deva 

lueciones causarían el efecto contrario. .Asimismo, les - 

importaciones, aunque encarecidas, no se reducirían sus—

tancialmente; ya que en su mayoría son alimentos y mate--

rica primas. La devaluación tampoco convenía al pais, .. 

pues se producirían las siguientes consecuencias negati—
vas: 

- Se incrementaría la inflación 

- Habría un efecto confiscatorio del sector privado 

Se penalizaría a los que tuvieron confianza en el pais 

y trajeron sus capitales o no contribuyeron a su salí--

da. 

- Se beneficiaria a los que especularon contra el dólar. 

Por lo antes expuesto se consideró que la ónice solución 

viable a estas circunstancias, seria un control de cam—

bios simple y supervisado con eficacia, decretado el 22 -

de febrero de 1943. 

Se afirmó ante el Congreso que el control de cambios se - 

introdujo tardíamente. Teniendo como resultado un incre-

mento en la naridad del bolívar. 

11.2 Reglas Generales del Control de Cambios en México 

El control de cambios decretado el It de septiembre de 1982, 

como es sabido, no fui posible que funcionara por lo que el 

13 de diciembre del mismo ello se decretó su abrogación, esté 

blectendo un nuevo control parcial, que se supone duraré --- 
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solo mientras se considere indispensable. El cual consta 

de los siguientes capítulos: 

Capitulo I 	Disposiciones generales 

Capitulo II Importaciones 

Capítulo III Exportaciones 

Capítulo IV 	Compensación de divisas 

Capitulo V 	Pagos de compromisos financieros 

con el exterior 

Capítulo VI 
	

Otros pagos al exterior 

Capitulo VII 
	

Repatriación de capitales 

Capítulo 
	

Franjas fronterizas y sone libres 

Capítulo IX 
	

Empresas maquiladores 

Capítulo 
	

Salidas al extranjero 

Capitulo XI 
	

Internación al territorio Nacional 

Capitulo XII 
	

Representecién del exterior 

Capítulo XIII Comunicaciones 

Capitulo XIV 
	

Disposiciones complementarias 

Dentro de los fundamentos legales del nuevo control de cam 

bit», se encuentra lo dispuesto por el artículo 23 bis de 

la Ley Orgánica del Sanco de México, vigente desde el 30 - 

de noviembre de 1902, en el que se menciona la facultad --

del Ejecutivo Federal para que cuando sea necesario, expi-

da decretos que estabiescan un régimen de control de cam•-

bios, pudiendo prohibir o restringir ciertas operaciones -

que no sean consideradas prioritarias. 

El tercer párrafo del articulo citado, ~ele que la $HCP 

impondrá sanciones administrativas a quien* infiinjan las 

disposiciones de dicho control, mismas que podrán ascender 

hasta el equivalente a 10 veces el salario mínimo general 

elevado al aRo. 

De las consideraciones tomadas por el ejecutivo para el --

establecimiento del :nieve control, se destaca' las sigui% 

tes: 
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- Que conviene adoptar un esquema de control de cambios tan 

simple como sea posible, aún cuando ello signifique no --

atender en todas las cosas a circunstancias especiales en 

que se encuentren algunos participantes en la actividad -

económica. 

• Que es altamente indeseable la vigencia de disposiciones 

que tienden a ser violadas masivamente. 

- Que la situación económica y, en particular, el desequili 

brio externo del pais hacen conveniente canalizar las di-

visas sobre las cuales pueda ejercer control hacia usos 

prioritarios. 

- Que los tipos de cambio deben responder a las realidades 

económicas, aún cuando ellos pueden ser elevados respecto 

de niveles interiores toda ves que en meterle cambiarla 

no hay efecto mis inflacionario que el de las divisas ---

inobtonibles. 

Que al fijar el tipo de cambio aplicable a obligaciones  

denominadas en moneda extranjera y pagaderas en el pais 

ponderarte cuidadosamente tanto las circunstancias en que 

fueron contraidate.como las actuales, asé como las pérdi-

das y ganancias cambiarías resultantes para los deudores 

acreedores respectivos. 

11.2.1 Disposiciones Generales del Control de Cambio" en -  

México. 

En el articulo IV del decreto de establece que: En la Repú-

blica Mexicana funcionario simultineamento dos mercados de 

divisas, uno :Meto al control y otro libre. 

El mercado sujeto a control basicamente comprende las expor 

taciones de mercancías, ciertos pagos a cargo de empresas - 

maquiladores, algunos financiamientos del exterior importa-

ciones prioritarias, los gastos correspondientes al servi—

cio exterior mexicano, y las cuotas y aportaciones por la -

.participación de México en organismos internacionales, asé 
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Como aquellos conceptos que mediante reglas de cardcter ge-

neral determine la SHCP a propuesta del B.N. para fines del 

Decreto, se entiende por "divisas" los billetes y monedas -

extranjeras convertibles y transferibles tales cono: 

PAISES 	NONEDS 

Albania . 	Lek 

Alemania 	Marco 

Alemania Denocrdtica 	Marco 

Arabia Saudita 	Riyal 

Argelia 	Dinar 

Argentina. 	Peso Nuevo 

Mitren' 	Dólar 

Austria 	Shilling 
Sabanas 	Dólar ' 

túlbadot 	Dólar 

Drigic0 	Franco 

Belice 	Dólar 

'olivar 	boliviano 

Brasil 	Cruzeiro' 

Bulgaria 	Lev 

Cenad 	Dólar 

Ceilóm 	Rupia 

Colombia 	Peso 

Corea del Norte 	Mon 

Corea del Sur 	Non 

Costa de Marfil 	Franco 

Coste Rica 	Colón 

Cuba 	Peso 

Curasao 	Plorfn 

Checoslovaquia 	Corona 

Chile 	Peso 

China Popular 	Yuang 

Chip/e 	Libra 

Dinamarca 	Corona 
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PAISES 

Ecuador 

Egipto 

El Salvador 

Astutos Arabes Unidos 

Espada 

Estados Unidos 

Etiopía 

Filipinas 

Finlandia 

Francia 

Cebos 

Ghana 

Gran 'retada 

Grecia 

Guatemala 

Guyana 

Haiti 

Holanda 

Honduras Repdhlica 

Hong Kong 

Hungría 

India 

Indonesia 

Irak 

Irlanda 

Islandia 

Israel 

Italia 

Jamaica 

Japón 

Jordania  

MONEDAS  

Sucre 

Libra 

Colón 

Dirbam 

Peseta 

Dólar 

Din 

Peso 

Merco 

Franco 

Franco 

Nuevo Cadi 

Libra 

Dracma 

Quetzal 

Dólar 

Gourde 

Florín 

Lempira 

Dólar 

Forint 

Rupia 

Rupia 

Dinar 

Riel 

Libra 

Corona 

Shekel 

Lira 

Dólar 

Yen 

Dinar 
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PAISES  

Kenia 

Kuwait 

Libano 

Malasia 

Malta 

Marruecos 

Martinica 

Nicaragua 

Nigeria 

Noruega 

Nueva Zelanda 

Pakistán 

Panami 

Paraguay 

Perd 

Polonia 

Portugal 

Puerto Rico 

Repdblica Dominicana 

Rumania 

Senegal 

Singapur 

Siria 

Suecia 

Suiza 

Surinam 

Tailandia 

Tanzania 

Trinidad y Tobago 

Turquía 

U.R.S.S. 

MONEDAS  

Shillins 

Dinar 

Libra 

Dólar 

Libra 

Dirbao 

Franco 

Cordoba 

Naira 

Corona 

Dólar 

Rupia 

Silbo. 

Guarani 

Sol 

Zloty 

Escudo 

Dólar 

Peso 

Ley 

Franco 

Dólar 

Libra 

Corona 

Franco 

Plorina 

Sabt 

Shillins 

Dólar 

Libra 

Rublo 
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PAISE'S 	MONEDAS  

Unión Sud Africana. 	Rand 

Uruguay 	*Peso 

Venezuela 	Bolivar 

Vietnam 	Dong 

Yugoslavia 	Dinar 

Zaire 	Zaire 

Así como cualquier depósito o documento pagadero a la vista 

sobre el exterior, a cargo de entidades financieras del ex-

tranjero y denominado en alguna de las monedas titadas. El 

tipo de cambio aplicable a las operaciones comprendidas en 

el mercado controlado, tanto de compra como de venta, es de 

terminado por el Banco de México y publicado periódicamente 

en el D.O.F. 

Por lo que se refiere al mercado libre, éste comprende todas 

las transacciones con divisas no sujetas al mercado contro—

lado, mismas que no quedan sujetas a restricción alguna y --

cuyo tipo de cambio seré el que convengan las partes contra« 

tantee. 

Cabe seAeler que el decreto faculta a la SHCP y a la Secofin 

para que en las esferas de sus respectivas competencias expi 

den le; disposiciones complementarias que resulten-necese---

rías. As! mismo, se indica que el S.M. es la autoridad campe 

tente para establecer los procesamientos para la compra y la 

venta de divisas en el mercado controlado, así como para de-

terminar las regles aplicables a la intervención en el merca 

do libre, de ims instituciones de crédito del país y de las 

casas de bolsa y de cambios. Por otra parte, en el D.O.F. 

del 24 de marzo de 19S3 se publicó la creación del Comité --

Técnico de Control de Cambios como órgano de consulta y eva-

luación, el cual estaré formado por representantes de la ---

SHCP, Secofin S.M. e 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--

drtn obtenerse divisas controladas para liquidar aquellas -

importaciones que determine la Secofin, así como para cu---

brir los gastos asociados a éstas y los créditos que, en su 

caso, otorguen los proveedores de dichas mercancías. Todas 

las demits importaciones que lleguen a efectuarse deberin --

ser liquidadas con divisas que se adquieran en el mercado -

libre..  

Es importante mencionar que segón acuerdo de la Secofin, pu 

blicado en el D.O. del 20 de diciembre de 1982, todas las -

mercancías comprendidas en todas las fracciones arancela---

ries de importación, salvo las excepciones que se indican,-

quedaron sujetas al requisito de permiso previo de dicha --

Secreterfai hasta el 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 cuya importación quedó comprendida en el -

mercado controlado de divisas, acuerdo que fui motivo de --

algunas correcciones publicadas en el D.O. del 4 de febrero 

de 1983. Así mismo, en éste dltimo D.O....se indican algunas 

mercancías que pueden importarse sin necesidad de permisoez 

bisicamente refacciones y otras, siempre y cuando se amiplan 

ciertos requisitos, tales como que el valor de la mercancía 

a importar no exceda de 1500 dólares por cada operación ni 

de 3000 dólares por cada mes de calendario, ad como que se 

trate de insumos adquiridos directamente para su uso por in 

dustriales o prestadores de servicios y que se paguen en el 

mercado libre. 

Por lo que se refiere al procedimiento que deber* seguirse 

para efectuar importaciones de las comprendidas en el merca 

do controlado de divisas, éste se enuncie en las reglas cos 

• plementarias de control de cambios publicadas en el D.O. --

del 31 de diciembre de 1982, de las cuales se puede comen—

tar lo siguiente: 
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Los permisos de importación expedidos por Secofin deberán -

señalar expresamente cuando otorguen derechos a su titular 

para adquirir divisas al T.C. controlado. Cuando los permi 

sos no incluyan tal indicación, las divisas deberán adqui-

rirse en el mercado libre. Los permisos'se emiten en pesos 

pero dan derecho a la cantidad de divisas que resulte de -.-

deducir su importe entre el T.C. controlado de la fecha de 

su expedición. 

Una vez que se obtenga el permiso de importación con dere--

cho a divises controladas, éste deberé presentarse ante una 

institución de crédito, la que iniciare el tramite para ---

otorgar las divisas, una vez que el importador compruebe --

contar con medios de pago suficientes para liquidar su va-

lor, elT.C. aplicable seré el controlado de venta vigente -

en la fecha de pago. 

El pago de les divisas se haré cuando la institución de cré 

dito haya cumplido los tramites a su cargo y siempre y cuan 

do haya recibido notificación de que la mercancía 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 requiera efectuar algdn anticipo, ésto deberé constar en 

el permiso que expide Secofin. 

Todos los pagos'de divisas por importación qúe hagan las --

instituciones de crédito del extranjero. 

El importador deber/ entregar al banco una copia certifica-

da del pedimento de importación, dentro de los treinta días 

hábiles siguientes a partir de la internación de la mercan-

cía. 

Se incluyen diversas disposiciones que dan derecho a los ex 

portadores para efectuar importaciones de insumos edn cuan-

do no se encuentren en la lista de mercancías con derecho a 

divisas controladas. Por otra parte, cabe mencionar que --

los exportadores tienen diversas alternativas para aplicar 

las divisas que generen, incluyendo le posibilidad de trena 

ferirlas a importadores con derecho e divisas controladas,- 
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segdn las reglas aplicables a las operaciones de exporta---
cién. 

Por lo que se refiere a los gastos asociados con importacio 
nes, mismas que también podrán liquidarse con divisas con—

troladas cuando se regulan por el acuerdo de Secofin publi-
cado en el 0.0. del 20 de enero de 1983 y corregido en el -
0.0. del 2 de marzo de 1983. El limite para estos gastos,-

que se detallan especificamente en el acuerdo, son de hasta 
el 6S del valor libre a bordo de la mercancía cuando proveo 
ge de Norteamérica, o hasta el 8S de dicho valor cuando pro 
venga de otras partes. 
11.2.3 Exnortsciones. 

De acuerdo con el articulo 2 del nuevo decreto de control -

de cambioi, le exportación de mercancías que efectde cual—
quier perséna física o moral, quede comprendida en el mer-
cado controlado de divisas. Sin embargo, la Secofin aten—
diendo la opinión del D.N. puede exceptuar del control ----
algunas exportaciones, mediante disposiciones de cártcter - 
general; al respecto, en el D.O. del 20 de diciembre de • 
1982 se publicó una lista de las exportaciones que quedan - 
exceptuadas del mercado controlado de divisas, que incluye 
entre otras: 

- Las de valor no mayor de 200 mil pesos, cantidad que se 

modificara en el porcentaje.en que varia el tipo de cam-
bio controlado. 

• Las muestres de mercancías producidas en el pais que en-

víen al exterior con fines promocionsles o de exporta-•- 
ción. 

- La exportación temporal 

- Ciertos menajes de casa y los equipajes de pasajeros en 
viajes al exterior. 

Las exportaciones controladas debería facturares en alguna 
de las monedas extranjeras convertibles y transferibles --
que determiné el D.N. (sigiladas en parrafee anterieres),- 
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quedando el exportador obligado a vender a instituciones de 

crédito del país, al tipo de cambio controlado, las divisas 

correspondientes al valor de tales exportaciones deducidas 

de los gastos comprobables asociados a éstas, pagaderos en 

el extranjero y autorizada por la Secofin. Así mismo, se 

establece que en ningdn caso deberé convenirse que el pago 

de exportaciones controladas se efectde en moneda nacional 

o con documentos denominados en moneda extranjera liquide--

ble en la Repdblice Mexicana. 

En el D.O. del 20 de diciembre de 1912 se publicaron las re 

`las complementarias que establecen el procedimiento a se--

guir para realizar exportaciones controladas, destacando lo 

siguiente: 

Previamente a efectuar cualquier exportación, la persone --

física o moral que la vaya a realizar debert obligarse ante  

alguna institución de crédito a vender le totalidad de las 

divises correspondientes, deducidas de, los gestos asociados 

aplicables al tipo de cambio controlado. 

Las instituciones de crédito deberán llevar diversos contra 

les respecto a los compromisos de venta de divisas que se -

les preSenten, así como informar a la Mal, a la Secofin y 

al D.M., respecto a los cambios e irregularidades que obser 

ven. 

Los compromisos de venta de divisas tienen una vigencia de 

noventa días naturales posteriores a la salida del.pets de 

la mercancía, los exportadores deberén entregar e la insti-

tución de crédito el pedimento de exportación, copia de la 

facture y, en su caso, los comprobantes de los gastos eso--

ciedos a la exportación. 

Cuando el pago de la exportación sea de contado, la venta -

de divisas a la institución de crédito deberé efectuarse --

dentro de los treinta dial naturales contados a partir de -

la salida del pais de la mercancía, que pueden ser programa 

dos a noventa die,. Si el pago no es de contado, el ~nal« 
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podrá negociar los derechos de cobro, con o sin su respon--

sabilidad,bajo ciertas condiciones. 

En caso de problemas de interpretación o de circunstancias 

no previstas, la institución de crédito o el exportador po-

drtn solicitar la resolución correspondiente el Banco de lié 

xico. 

No obstante lo mencionado en los ptrrafos precedentes, exis 

ten diversas modalidades para la aplicación de las divisas 

generadas en las exportaciones, las cuales se indican en --

las reglas complementarias de control de cambios al uso y -

transferencias de divisas generadas por la exportación de -

mercancías D. O. del 4 de marzo de 1983 como sigue: 

Cuando el exportador produzca les mercancías que exporte, -

podré deducir de su compromiso de venta y sin limitaciones 

las divises que aplique a pagar importaciones necesarias pa 

rs su proceso productivo, así como los gastos asociados au-

torizados correspondientes e dichas importaciones y a sus -

exportaciones. 

Así mismo, podrén deducir hasta el 208 de las divisas gene-

radas en sus exportaciones, cuando las apliquen a pagar ---

adeudos vencidos a su cargo y e favor de proveedores,extran 

jeros, contraídos antes del 20 de diciembre de 1912 y regio 

trados ante %cofín. 

Similarmente a lo antes expuesto, los exportadores tendrén 

derecho a adquirir divisas al,tipo de cambio controlado, --

hasta por el monto de las divisas que hayan vendido a ese -

mismo tipo de cambio a instituciones de crédito del país, -

siempre y cuando las destinen al pago de importaciones nece. 

serias para su proceso productivo y de gastos asociados au-

torizados relativos a dichas importaciones. Así mismo po--

driln adquirir divisas al tipo de cambio controlado, hasta - 

por un 208 del valor de sus exportaciones, aplicéndoles pa-

re pagar adeudos vencidos a su cerio y a favor de proveedo-

res extranjeros registrados en tocona. én el caso de ex—

portaciones a crédito cuyos derechos de cobro se hayan 
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negociado ante la institución de crédito para registro del 

compromiso de venta de divisas, se tendré 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 mercancías con el exte-

rior, en las que previa opinión favorable de la Secofin y -

autorización del S.M. se podrán 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 adquirir divisas al T.C. controlado, hasta por el --

monto de las divisas que hayan generado por exportaciones y 

vendido a instituciones de crédito del pais, previa autori-

zación especifica de Secofin y sólo tales divisas se apli-

quen por los terceros para liquidar importaciones comprendí 

das en el mercado controlado, así como los gastos asociados 

a las mismas. Al respecto, cabe mencionar que no se esta--

blecen limitaciones para que el exportador cobre alguna con 

traprestación a los terceros que se beneficien por la trena 

ferencia de los derechos señalados. 

Independientemente a lo anterior, los exportadores también 

pueden abrir cuentas de depósito a la vista, por el importe 

en moneda nacional que corresponda a la venta de divisas ge 

meradas por sus exportaciones o al de la negociación de sus 

derechos de cobro sobre mercancías exportadas. Estos depó-

sitos devengarán intereses mensuales sobre saldos prome-l-s 

dios, calculados a una tasa resultante de sumar la tasa de 

devaluación del peso en el mercado controlado y la tasa pro 

medio para depósitos a la vista en el mercado de eurodóla--

res. En el caso de exportadores que cuenten con un progra-

ma anual de generación y uso de divisas, aprobado por el --

comité técnico de control de cambio, podrán ademé* de lo --

antes señalado, usar o transferir hasta el 100% de las ---- 
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divisas que generen por exportaciones superiores a sus pro-

medios de los últimos tres años o por ventas a nuevos merca 

dos o de nuevos productos, a fin de que se apliquen para li 

quidar adeudos vencidos a favor de proveedores extranjeros 

que hayan sido registrados en el Secofin. 

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

ciones, mismos que previa comprobación pueden ser deducidos 

de los compromisos de venta 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 

zo de 1983. Dicho acuerdo señala que el monto máximo de los 

gastos asociados a las exportaciones será: 

- Castos directos.- Hasta 12% del valor libre abordo de la 

mercancía, cuando Ésta se determine a paises de Norteamé-

rica y hasta el 1St dei mismo valor cuando las mercancías 

se destinen a otras regiones. 

- Comisiones adicionales.- Hasta un St del valor libre a --

bordo de las mercancías. 

- Gastos indirectos.- Tales como publicidad y otros, serán 

autorizados previo dictamen favorable del I.WC.E. 
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11.2.4 Compensación de Divisas  

El Banco de México estableció mecanismos de compensación a - 

través del Banco Nacional de Comercio Exterior y de la insti 

tución 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 requiera para efectuar importa 

ciones o para realizar pagos autorizados al exterior. 

Las empresas exportadoras que utilicen el régimen de importa 

cien temporal de insumos para la exportación, podrén efectuar 

sus operaciones de divisas en la cuenta especial. En este -

caso, las cuentas de compensación sólo podrtn ser efectuadas 

en divisas para el pago de las importaciones temporales y --

los gastos asociados que se realicen en el exterior. Este -

sistema de compensación se podré utilizar previa propuesta -

hecha por le dependencia o entidad de que se trate al Banco 

de México, en los siguientes casos: 

- Industria Petrolera 

- Industria Automotriz y todas aquellas industrias sujetas a 

programas de integración y fomento. 

- Empresas de servicios turísticos, compeafas de aviación, - 

nacionales y extranjeras, dependencias y empresas de tele-

comunicaciones. 

- Empresas Agrícolas y Mineras 

- Empresas comerciales en franjas fronterizas y zonas libres 

respecto a la adquisición de ciertos productos btsicos au-

torizados por la Secretaria de Comercio. 

- Las demts oue autorice el Banco de México. 

Las cuentas especiales estaréis condicionadas a que generen -

saldos netos positivos en neriodos trimestrales, o bien en -

plazos las amplios a solicitud de le Secretaria de Comercio, 

o a le Secretaria de Patrimonio y Fomento Industrial, •n le 

esfera de sus competencias. En el caso de no guardar el sal-

do neto positivo en los nerfodos corresnondientes, se proce-

deré a la cancelación de las cuentes especiales. 
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Cabe señalar que las cuentas especiales sólo podrán ser afee 

talas en divisas, conforme a las reglas que expida el Banco 

de México. 

11.2.5 Crédito de Entidades Financieras del Exterior  

De acuerdo a lo que establece el nuevo decreto de Control de 

Cambios, quedan comprendidos en el mercado controlado todos 

los financiamientos en divisas que a 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-

tración Pública Federal, bien sea que éstos se otorguen por 

entidades financieras del exterior o por instituciones de --

crédito Mexicanas, en operaciones liquidables fuera del --

pais. Por lo tanto, las personas que reciban dichos finan—

ciamientos debertn vender a instituciones de crédito del --

pais, al T.C. controlado, las divisas objeto de las mismas. 

Como excepción a lo anterior, se libran de les obligaciones 

de venta de'las divisas aquellas que se apliquen para liqui-

dar financiamientos anteriores o para el pago di importacio-

nes de las comprendidas en el mercado controlado de cambios, 

asé como de adeudos a favor de proveedores extranjeros, sien 

pre que este último caso se trate de financiamientos a largo 

plazo y exista autorización del Banco de México. 

Bl pago de los financiamientos señalados, se efectuaré 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 financiamiento se cumplió --

con las obligaciones comentadas en los dos Orrefos anterio-

res. 

Por lo que se refiere al pago de los &deudos sintereses a -

favor de instituciones de crédito extranjeras, vigentes al -

20 de diciembre de 1982, en el articulo 4t transitorio se La 
dice que en la medida en que lo permitan las disponibilida-- 

, des de divisas del lenco de México, dote efectuaré ventas al 
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T.C. controlado, tanto al Gobierno Federal como a las entida 

des de la Administración Pública Federal y a las empresas es 

tablecidas en el pais, siempre y cuando tales adeudos se re-

gistren ante la S.H.C.P. 

El decreto aclara que el Banco de México dará prioridad a la 

venta de divisas para el pago de intereses y accesorios so--

bre los financiamientos, así como para el pago de adeudos a 

proveedores de mercancías prioritarias, antes que a los pa -

goa por amortización de estos créditos. Considerando la es-

casez de divisas en nuestro país, es evidente la dificultad 

que existiría para liquidar los saldos bancarios a favor del.  

exterior; por lo tanto, resulta indispensable que los secto-

res público y privado continúen gestionando la restructura--

cien de tales adeudos, llevándolos a los plazos más amplios 

posibles. 

En relación a lo anterior, es importante comentar en el D.O. 

del 11 de marzo de 1983 se publicó un acuerdo de la SPP, en 

la Cobertura de Riesgos Cambiarlos (FICORCA), en el que las 

autoridades agruparán los distintos programas para el pago -

de la deuda externa a cargo de las entidades de la Adminis--

tración Pública Federal y de las empresas establecidas en el 

país, conforme a las reglas de operación que apruebe su Comí 

té Técnico. 

11.2.6 Adeudos con Proveedores del Extranjero 

Por lo que se refiere a los adeudos e favor de proveedores -

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

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

pueden liquidarse bajo distintos mecanismos, tales como: 

- Esperar a que las disponibilidades del Sanco de México le 

permitan vender las divises el T.C. controlado. 

- Participar en el programa a que se refiere la publicación 

del Banco de México en los periódicos del 21 de febrero de 

1983, consistente en efectuar depósitos denominados en --- 
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dólares al T.C. controlado de venta transferibles a los - 

proveedores para su pago posterior en divisas, en un pla-

zo no superior a 24 meses y que devengerén intereses a la 

tasa LUCIR.. La solicitud al respecto deberé presentarse 

ante la institución de crédito señalada en el registro de 

Secofin antes del 15 de julio de 1983. 

Aplicar a estos pagos el 208 de las divisas generadas en 

exportaciones propias. 

- En el caso de exportadores que cuenten con un programa de 

generación y uso de divisas autorizado por el Comité Téc-

nico de control de cambiosr podrlin aplicar o transferir 

para pagos o proveedores, las divisas por exportaciones 

adicionales a sus promedios o de nuevos productos ola nue 

vos mercados. 

- Liquidar los saldos en cuestión, mediante la obtención de 

un Crédito! largo plazo por parte de alguna entidad fi—

nanciera del exterior, previa autorización del Sanco de - 

México y registrando el nuevo crédito en la S.H.C.P. 

- Participar en el programa para la cobertura de riesgos -. 

cambiarlos a través del PICORCA.  

- Si se trata de proveedores de algunos paises de Centro y 

Sudamérica, existe ta posibilidad de pagar a través de --

los convenio* celebrados por el Banco de México con los - 

Bancos centrales correspondientes, previo trámite ante la 

institución de crédito correspondiente, aplic11ndose el --

T.C. controlado. 

- Pagar con pesos, mexicanos a proveedores, al T.C. controla 

do de venta oil T.C. que acuerden las partes, dependien-

do de si el pago se pactó en la Repdblica Mexicana o enel 

extranjero. 
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11.2.7 Operaciones liquidables en México 

De acuerdo con el nuevo Decreto de Control de Cambios, las 

obligaciones de pago en moneda extranjera que a partir del 

20 de diciembre de 1982 se contraigan para ser cumplidei%.i.-

dentro de la Reptiblica Mexicana, se solventaran entregando 

el equivalente en moneda nacional al T.C. controlado de ven 

te a la fecha de pago. 

Sin embargo, se faculta al Banco de México para que esta---

blezca excepciones generales a dicha regla, señalando el 

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

respecto, el Banco de México estableció que tratandose de -

obligaciones derivadas de transporte internacional (aéreo,-

marítimo o terrestre), asa como de gastos en el extranjero 

con tarjetas de crédito, el T.C. aplicable seré el que con-

vengan las partes contratantes (D.O. del 20 de diciembre de 

1982). 

Asimismo, el lenco de México dispuso que las obligaciones -

de pago a favor de entidades financieras y proveedores del 

extranjero que se contraigan a partir del 17 de enero de --

1983 para ser cumplidas dentro de la Repdblice Mexicana, se 

liquidaran al T.C. controlado de venta o a operaciones com-

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

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

- En el caso de las obligaciones en moneda extranjera pen-

dientes de pago al 20 de diciembre de 1982, pactadas para 

ser cumplidas en México, las T.C. aplicables son: 

- Cuando se trate de obligaciones que corresponden a crédi-

to para financiar exportaciones, el T.C. sera el controla 

do (0.0. del 31 de diciembre de 1982). 

- En adeudos a favor de entidades financieras y proveedores 

extranjeros, el T.C. sera el controlado de venta (D.O. --

del 17 de enero de 1983). 

En todos los deslio casos el T.C. aplicable sera el especial 
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que determine el Banco de México, mismas que el 20 de di-

ciembre de 1982 eran'inferiores en un 361 al T.C. contro-

lado, el cual se igualó a partir del 15 de marzo de 1983. 

11.2.8 Pago de Adeudos Extranjeros á través del PICORCA 

El 6 de abril de 1983 se publicaron en los periódicos las -

características del programa para la Cobertura de Riesgos -

Cambiarlos derivados de* endeudamiento: externos, cuyos as-

pectos principales son: 

- Las deudas que aceptaré el programa m'In aquellas exis--

tenles al 20 de diciembre de 1982 y que se !estructure a 

plazos totales de entre 6 ); 8 años,' con perlódo de gracia 

para el pago de cuando menos tres Mos. El principal de 

estos adeudos podré incluir intereses vencidos quo se ca-

pitalicen en le restructuracién. Para participar en el -

programa debert presentarse solicitud ante instituciones 

de crédito*  a ods  tardar el 25 de octubre de 1983. 

- El programa comprende 4 sistemas de cobertura de riesgos 

cambiarlos, las cuales esttn calculadas para que no impli 

quen subsidios a favor de los interesados; como sigue: 

Sistema No. 1.- Comprende el pago al contado de la cobertu-
ra sobre el principal de los adeudos. El precio de la co--

bertura por cada dólar se fijare mensualmente, dependiendo 

de la fecha en que se controle la cobertura, asé como de --

los plazos totales y de graciá del adeudo. Este programa 

inició con precios de $ 75.00 por dólar para operaciones --

controladai antes del 5 de mayo de 1913 y cuyo plazo total 

sea de t allos,.con 4 allos de gracia. 

El FICORCA recibiré de contado el precio de la cobertura y 
obligaré a entregar a los extranjeros los ~Ves objeto de 

la operación, mediante pagos trimestrales iguales, vencidos 

después del preledo de gracia. 

Con este sistema, el deudor habré transferido su obligación 
de pagellial FICORCA, excepto por los intereses del adeudo "- 
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que deberé liquidar al T.C. controlado en las fechas conve--

nidas con el acreedor. 

Segón un &Misia financiero desarrollado, el valor actual -

de los dólares bajo este sistema es de alrededor de 150 pe-

sos. 

Sistema No. 2.- Este sistema es similar al anterior, pero --

bajo la consideración de que el deudor no cuente con los re-

cursos para adquirir de contado la cobertura, por lo que el 

FICORCA le otorgarle un crédito en pesos, con intereses ve--
riables de mercado y el cual seria 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 le obligación del 

FICORCA de entregar los dólares del principal al acreedor, 
liquidéndose únicamente el valor de rescate de la operación. 

Sistema No. 3.—Este sistema es similar al No. 1, excepto •-

que el precio de los dólares al adquirir de contado al FICOR 

CA seria del T.C. controlado. Con dichos dólares se otorga—
ría un crédito al FICORCA a plexo de d años y con un periodo 

de gracia de 4 años, en el extranjero. 

Por tanto, el deudor cubre el equivalente al principal del 

adeudo al adquirir les dólares al T.C. controlado y Mimen 

te queda expuesto a pagar el diferencial entre los intereses 

que se devenguenpor la deuda externa, menos los intereses -

que se devenguen por el préstamo el FICORCA 
Según un análisis financiero desarrollado, el valor actual -

de los, dólares bajo este sistema, es alrededor del correspoa 

diente al T.C. controlado vigente. 

Sistema No. 4.- Este sistema tiene características similares 

al No. 3, con la diferencia de que los fondos para adquirir 

los dólares al T.C. controlado sean proporcionados por el --

FICORCA, mediante el otorgamiento de un crédito en moneda --

nacional, en los términos señalados para el sistema No. t. 
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En el caso de deudas que adn estén en proceso de restructu-

raci6n, se establece la posibilidad de efectuar depósitos - 

calculados al T.C. controlado de venta, con plazo de transi 

ci6n hasta el 25 de octubre de 1983, fecha en que se'aplica 

rían al contrato de cobertura que se celebre, salvo que no 

se logre la ?estructuración del adeudo con la entidad finan 

clero o proveedores acreedores. 

En este último caso, los depósitos se devolverin y se consi 

derark coco definitivos los intereses que mensualmente 2-7 

habla estado pegando el PICORCA, calculado, en ~da necio 

nal a tasa-de mercado. 

Se establece la posibilidad de participar:El dos olido siete 

mas respecto de un cisco adeudo. 

Por la intervención. del PICORCA, se establece una cOmisiOn 

del 0.01% (uno al diez millar), sobre elipreCio de los déla 

reí que se adquieran y, en sti'caso, sobre el importe de JOS 

pagos por principal e intereses de los créditos que se reci 

ben del prépio PICORCA, 

Domicilió ytelifonos del MICORCA: 'olivar 154i-hin Ski 
co, D. F. (512-38-33 ¡ 510-3945) 
Por lo que.** refiere a la deuda vencida que no puede ile,-

verse a largo plazo o liquidarse cha las divisas provenien-

tes de otro crédito, ésta tiene las siguientes alter4ativas 

de pago, suponiendo que el deudor cuente con los recursos -

necesarios 

• Invertir los fondos y esperar a que las disponibilidades 

del unto de México le permita* otorgar divisas con ese - 

objeto,'el T.C. controlado. 

-.Pagar con pesos mexicanos e la entidad acreedora, al T.C. 

que acuerden las partes, salvo que se hubiera pactado el 

pago en la Repéblice Maceas, ea ,que el T.C. aplicable -

seria el controlada de vente. 

Respecto al registro de la deuda externa ante la ORO, es -

importante comentar que en el D.O. del 34 de mergo de 1933 
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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 país y a favor de -

entidades financieras del exterior, mismas que entre otros 

aspectos establecen lo siguiente: 

- Se fija el 30 de abril de 1983 como fecha límite para in: 

cribir los adeudos por créditos contratados con anteriori 

dad al 20 de diciembre de 1982. 

- Se indica la documentación que deberé ádjuntarse a la so-

licitud de registro tales como contratos, evidencias del 

correcto destino de las divisas provenientes de créditcS 

nuevos, confirmaciones de los acreditantes. 

• Se establece un plazo de 15 días hOhiles para la tramita-

ción de la constancia actualizada del registro, a partir 

de le feche de vencimiento y renovación de cada 'crédito. 

constancia de registro del crédito, se deduciré de 

los intereses el la que deberé retenerse, por lo que no 

se otorgaría divisas respecto del mismo, salvo autoriza--

ción'exPreen de la SHCP. 
- Le SHCP podré requerir información adicional en cualquier 

tiempo, así como resolver les deudas y los casos no pre- 

vistos en las reglas comentadas. 

040 
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11:3 Registro de Operaciones en Moneda Extranjera  

El artículo 58 de la LISR, fracción IX establece la: obliga-

ción de llevar contabilidad en los los términos del CFF y In 
la materia que nos ocupa, el cual señala: "Cuando se reali-
cen operaciones en moneda extranjera, deberán registrarse al 
tipo de cambio oficial vigente en la fecha en que se concier 
ten". 

Para fines de testa Ley, cuando se pacta una operación en mo-
neda extranjera, ésta debe contabilizarse convertida al tipo 
de cambio oficial vigente precisamente en la fecha del pac—

to, PornaneCiendo dicho registro en forma estética, basta --
que las deudas o crédito que, en  su caso, deriven de quo los 
mismas sean liquidadas. 
Por otro lado, el articulo 59 de la Ley que se comenta, esta 
blece las reglas aplicables parola contabilidad em el caso 
de soCiedades mercantiles residentes en el pais que tengan -

establecimiento en el entrenbre.'  Al respecto, se dial:ion, 
que la contabilidad de dichos establecimientos podre llevar-
se en la moneda de curso legal de los pases respectivos, en 

cuyo caso la conversión en moneda nacional podré hacerse por 
cada operación conforme al tipo Oficial de cambio vigente al 
final de cada mei: entendiéndose que dicha conversidndebed 

efectuarse para fines de consolidar las ~aciones del o -- 
los establecimientos en el extranjero con loa de la 	w 
residente en el pais. 
Ea el nuevo C.P. se establecen las siguientes regias sobre -
la forma de llevar la contabilidad, esto es en el articulo -
2$ del C.P. como sigue: 

Las personas que de acuerdo con lel dispositiones fiscales.-

estén obligadas a llevar contabilidad, debería observar las 
siguientes reglas: 

• • Llevaran los sistemas y registros contablel que ~ele el 
reglamento de este Migo, la que deberé reunir los --• 
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reouisitos oue establezca dicho reglamento. 

- Los asientos en la contabilidad serin analíticos y debe--

rin efectuarse dentro de los dos meses siguientes a ja fe 

cha y nue se realicen las actividades respectivas. 

- Llevarse en lugar distinto cuando se cumplan los requisi-

tos que señale el replamento de este Código. 

Cuando las autoridades fiscales en ejercicio de sus faculta 

des de comprobación mantengan en su poder la contabilidad - 

de la persone por un plazo mayor de un mes, ésta debert con 

tincar llevando su contabilidad, cumpliendo con los requist 

tos oue establezca el reglamento de este Código. 

ruedan incluidos en la contabilided.los registros y cuentas 

especiales a que obliguen las disposiciones fiscales. los 

que lleven los contribuyentes, adn cuando no sean obligato-

rios y los libros y registros sociales a que obliguen otras 

leyes. 

En los casos en que las demds disposiciones de este código 

bagan referencia a la contabilidad, se entender* que la mis 

me se integra por los sistemas y registros contableve que 

se refiere la fracción I de este articulo, por los regis---

tros, cuentas especiales, libros y registros sociales, ad 

como por le documentación comprobatoria de los asientos res 

pectivos y los comprobantes de haber cumplido con lel dispo 

siciones fiscales. 

Por lo que se refier al T.C. oficial, éste debe ser el con-

trolado de venta publicado por el Sanco de México para el 

caso de operaciones comprendidas en el mercado controlado J. 

de divisas, esf como el de mercado libre para cada opera-!iii 

ción no comprendida en el mercado controlado. 
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REGISTRO DE OPERACIONES SEGUN CONTROL DE CAMBIOS  

CONTROLADO 	LIBRE 

Salarios y en general pagos 
por la prestación de un ser 
vicio de personal subordina 
do. 

Honorarios y en general por 
la prestación de un servicio 
Personal independiente. 

Otorgar el uso o Colo tupo  
ral de Usas inmuebles. 

Otorgar 001 uso o goce tempo-
ral Y erroodesieate fiasacit 
ro de Ideas muebles. 

1aportados soto* del 20 de, 

dioloihro de IMIL 
Importados después del 20 

di dictador* do 11112 y clj 
Micados Mitre de las -- 
goroollogas del mercado cal 
trocado de dirimís. 

lapertedes después de en it 
cha y so J'alindes ea la clii 
únanlas !macada. 
Oaajeascida de inmuebles 
laajeaulda de asamos y - 
partes sociales. 
avideades 
Perameates de eatiddio oo 
asoutirois. 
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CONTROLADO 	LIBRE 

Intereses a favor de:  

- Entidades financieras del 
exterior y proveedores por 
adeudo: hasta el 20 de di-
ciembre de 1912, registra-
dos ante la SHCP y WORM 
respectivamente. 

- No registrados antedichas 
autoridades. 

• Entidades financieras del 
exterior, por préstamos --
posteriores al 20 de di-
ciembre de 102 y siempre 
que hayan sido coatreledos 
por le SHCP después que se 
obtuviereis. 

• Proveedores del exterior,-
por crédito pare la impor-
tación de mermadas ces-- 

, preadides en el mercado -
controlado. 

piafa 
- Reselles por Derecho de Az 
tor, Asistencia Técnica, -
Transferencia de Tecnolo—
gia, Patentes, Marcas, Pu-
blicidad, Películas y ere-
becimes. 

- Construcción de obre, las-
tabulases, Mantenimiento 
o Montaje en Sienes Inmue-
bles, Premios y Ospectículos 
PóblIces. 

- Honorarios Agentes Aduanales X 
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CAPITULO III  

LA EMPRESA Y EL CONTROL DE CAMBIOS  

'111.1 Situación Financiera de la Empresa al decretarse el  

Control Generalizado de Cambios. 

Las empresas mexicanas han sufrido importantes cambios en 

su estructura financiera durante los dltimos 2 aflos. 

Los principales factores que influyeron en esta transforma-

ción fueron los siguientes: 

- El crecimiento del producto interno bruto, a niveles supe 

riores al ti anual durante los anos de 1975 a 1911, lo -- 

que causó un sobrecelentamiento de li economia y un crecí 

miento inusitado de la inversión bruta real $ niveles su-

periores al 151 anual durante,el mismo periodo. Este ---

ritmo de expansión en la demanda de bienes y servicios --

trajo ca» consecuencia el que las empresas pusieran en mel 

cha importantes planes de expansión y diversificacién, - 

con el consecuente incremento en la inversión. 

• La situación depresiva de los mercados de capitales, pos-

terior a la caída de la bolsa de mayo de 1979 y que toda-

vía persiste, obligó. a las empresas a financiar sus expor, 

taciones con dinero prestado. La captación de recursos - 

frescoi a través del sistema bursatil sufrió una importas 

te reducción, pasando de 17635 millones en 1979 a 15977 - 

millones y 14061 Millones en 1910 y 1911 respectivamente. 

Para.1912 la captación de dinero para el capital de empre-- 

sas se redujo a 5560 millones, el nivel mis bajo de los dl- 

timos anos. 

La reducción de la captación bancaria a partir del primer -

trimestre de 1962 y que se agudizó durante el transcurso --

del ano, disminuyendo las posibilidades de financiamiento -

de la entonces banca privada y mixta. 
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- El aumento del encaje legal autorizado por el Banco de Mé- 

xico que redujo las posibilidades de financiamiento de la 

banca privada y mixta de su promedio de 63 centavos por --

cada peso, captado, durante los años de 1979 y 1981, a me--

nos de 47 centavos por cada peso captado durante 1982. 

- La inestabilidad cambiarla, producto principalmente. de las 

presiones causadas por la diferencia de inflaciones entre 

México y sus principales mercados. Durante 1982 el peso. 

mexicano se devaluó tres veces, pasando de un tipo de can-

bió.libri de $26.00 pesos por dólar,'en enero a $180.00 --

pesos por dólar,:en diciembre y se introdujeroyudiferentes. 

sistemas de cambio, mismos que ocasionaron un gran descon 

cierto entre la comunidad de los negoCios. 

- Desde el punto de vista operativo, It:AlituaciOn.“ificil, 

ye que los mérgenelvde utilidad se han Vislo'redultdoams 

tancialmente, los principales folclore" que conleibuyeron a' 

esta reducción en la utilidad son: 

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

afecta, principalmente a negocios cuyos producloise en 
cuentran bajo el régimen de contrel-flé precios, pero --

que en términos generales afecta altoda la industria, - 

reduciendo sus ~genes de operación.. 

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 deterioradó su utilidad. 

c) La no deducibilidad de la denreciación proveniente de 

la revaluación de los activos fijos, hecho que .no tiene 

efecto en el flujo de caja de le emnrese, pero que real 

ce su capacidad para renovar su maquinaria y equipó y,-

por lo tanto, la deseapitalize. 

Ante esta situación, es posible imaginar el deterioro de la 

estructura financiera de le empresa, situación que se ha pri 

cipitado debido a le crisis económica por la que atreviese - 

el país para analizar a detalle la situación financiera de -

las empresas en México se escogié.uni muestra de 70 empresas 
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representativas de 12 sectores industriales. Todas estas --
compañías tienen sus acciones registradas en la Bolsa »alca 
nade Valores y vienen reportando consistentemente sus resul 
tados a la comunidad bursatil durante los éltimos anos. La 
muestra abarca una amplía gana de actividades, volumen de --
operacién y estructura financiera, sin embargo, al estar co-

tizadas en bolsa, estas compañías se caracterizan por llevar 
pricticas contables comunmente aceptadas y aplicadas consis 

~temente. Esto permite realizar un antlisis estadístico - 
que arroje tendencias o datos significativos respecto a las 
modificaciones de la estructura financiera. 

COMPARAS QUE ÉNTBORAM LAS MUESTRAS  

COMPARAS  
Cisme*, Beton, More-

ea, Perkins, SPicorp-
Sudiso y Traen 
lacera, timbo, Ohm 
Cemoc, Cigatsa, H-24, 

Martoll, Muda, Mb—
dorso, Parras, Ferina 
y SYnkrch 

Aunare Liverpool, -

Palacio, Perilhadierts 

Seaborae, Silbas y -
Rock.. 

Apane, Coguss y — 
Construct.* 
	

Volum 
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SECTOR 
	

No. DE EMPRESAS 	COMPARIAS 

Eléctrico 
	

4 	Condumex, Ericsson, 
Gesemex, IEM. 

~alérgico 	3 	Alus, Cause, Nmxbre 

Minero 	6 	AutlAn, Domiacia, -- 
Prisco, G. México, 
Luismin y PeAoles. 

PIPO. 	3 	Crisobblimber y -- 
Loreto 

Químico 

Sideréreice 

10 

Borden, Cerbide, • 

Clanes., Wall' • 
Euskadi, Nooker, Irse, 

Haca, Pitase ViSsiso. 

Aceyec Cemposellumwc,-
Spenel, asee, Meaus. 
Siderk, Tusa  y T.P. - 
México. 

Controladores 	4 	Costal, Dssc, Piase y • 
Vise. 
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Para analizar la situación financiera de las empresas de la 

muestra se tomaron 5 indicadores, en función a la informa--

ci6n disponible y a los perímetros que se desean conocer. -

Los indicadores fueron: 

- Margen de utilidad neta.- La razón de la utilidad neta - 

entre las ventas netas totales. Este Indice nos permite -

conocer la capacidad de la empresa de transformar sus in-

gresos por conceptos de ventas en un flujo operativo de --

fondos. La utilidad es la, fuente mis importante de finan 

cimiento de la empresa. 

- Cobertura.-  La razón de la utilidad de operación entre los 
gastos financieros. Este indicador permite conocer la ce 

pecided de la empresa de cumplir con sus comnromisos fi—

nancieros, bastndose en su habilidad para generar margen 

de utilidad. No siempre el Indice de cobertura determina 

la capacidad de la empresa de pagar sus intereses finan—

cieros, ya oue ésta depende del fkujo de efectivo del ne-

gocio, sin embargo le cobertura es un indicador adecuado 

para medir la capacidad de pago en función a la capacidad 

de generar efectivo en forma onerative. 

- Liquides.- La razón del activo circulante entre el mi-

vocirculante a corto plato. Este indicador permite cono 

cer la habilidad de la empresa de liquidar sus pasivos a 

corto plazo el realizar sus activos circulantes. 

- Apalancamiento.- La rezón del pasivo total entre el capi 

tal contable, es decir le porción de los recursos presta-

dos por cada peso de recursos propios. 

Durante los dltimos dios, debido a que muchas empresas si 

guen la practica de actualizar su patrimonio, en base a - 

1e,revalusción de sus activos, la solvencia no siempre --

muestre el efecto real del deterioro de la empresa, ya --

que una norte importante del capitel contable del negocio 

es el rubro de actualización patrimonial que no constitu-

ye un orgien real de efectivo. 
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- Pasivos en moneda extranjera.- La razón del pasivo en mone 
da extranjera entre el pasivo total. Este indicador nos - 
permite analizar que tan expuesta se encuentra la compaAfa 
a problemas por modificaciones en los'tipos de cambio de -
la moneda nacional respecto a las extranjeras. Estos fue= 
ron los indicadores que se utilizaron para hacer el antli-
qis, obteniéndose los siguientes resultados: 

Meren de Utilidad  

En Primer término se analls0 .1  Parten de utilidad de lis se 
Presas de la muestra. En promedio, las empresas generaron - 
utilidades netas,  del 1.761 y 8.111 con respecto a.sus ventas 

Peri el  Partida de 12 meses torninados  en septiembra so de 
1980 y 1981, respectivamente, sin embargo, durante ese mismo 

Periodo de 1982  este rendimiento se; redujo apreciablemente a 
un promedio de 2-441, siendo los sectores mis aiettades el 

siderérAlci, el letelérOlte y  el de auto  !lartesi  y  sólo, las 
~reses del sectlr'slinero' y de, servicios no vieron reduci--
dos sus margines de utikided *aloma significatiVa. 

Eu9' 416  el Primar dita.* di una situación 'muy dificil en la 
industria Mexicana, en donde la capacidad de autolonsrar re':* 
cursos se ha perdido en mEs de sus tres cuartas partes y el 

negocio depender lésicaiente, de las fuentes externas de foz, 
dos. tomo son los préstanos bancarios, la posible reducción 
ea el capital de trabajo y los incrementos en el.  capital so• 
cita de le empresa a través de las aportaciones de les socios 

En este caso encontramos que el promedio de las ~esas de 
la muestra, en 1980 geftershaa una utilidad operativa de 5A841 
pesos de pastos financieros, es decir, que el 171 de su uti-
lidad de operaciGe se destinaba a cubrir los interese'. Pare 
1081 se generaren 4.61 pesos por cada peso de intereses, es 
decir, el 224 y durante el transcurso de los nueve primeros 
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meses de 1982 el promedio de las empresas de la muestra sólo 

generaban 2.25 pesos de margen de operación por cada peso de 

intereses, es decir, que destinaba el 44% de su utilidad de 

operación para el pago del servicio de su deuda. 

Un aumento del 100% en sólo nueve meses. 

Esta situación resulta criticiy es reflejo de la reducción 

de los margenes de operación, el inusitado incremento en las 

tasas de interés bancario y la devaluación del peso. 

Los sectores mis afectados en lo que toca a la cobertura de 

intereses son: el de autopartes, el siderdrgico, el papel y 

el metaldrgico, llegando este dltimo al extremo de utilizar 

96 centavos de cada peso de margen operativo para el,  pago de 
sus intereses. 

Los menos afectados son el sector comercial, de la construc-

ción y minero, que en promedio destinan el 26% de su margen 

operativo para el pago de sus gastos financieros. 

Los datos utilizados para 1982 corresponden a información --

para los primeros tres trimestres del año, y no reflejan el 

impacto de los acontecimientos posteriores al 30 de septiem-

bre, es decir, el establecimiento de un sistema de tres ti--

pos de cambios flotantes, hecho que Impact& eón mis las posi 

bilidades de cubrir los gastos financieros. 

Apalancamiento  

Debido a que la mayoría de las empresas siguen le politica -

de revaluar sus activos fijos una ve: al año e incluir esa -

revaluación como una actualización patrimonial dentro del --

capital contable, el Indice de apalancamiento se ve desvir—

tuado cuando se compara el correspondiente al cierre del ---

ejercicio con el de un trimestre determinado, ya que este es 

precisamente el caso, sólo se compararé el indice de solven-

cia reportado por la empresa en 1981, considerando la reve--

luación hasta esa fecha con el Indice renortado al tercer --

trimestre de 1982, que lo incluye la revaluación de los pri-

meros nueve meses de ese año. 
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Con esta información, se puede analizar el efecto de las de-

valuaciones y del proceso inflacionario, en el incremento --

del capital de trabajo y su influencia en la estructura fi--

nanciera de la empresa. De esta forma, solo se compara el -

incremento en los pasivos necesarios para financiar la opera 

cien, con el incremento en los recursos propios resultados 

de aumento de capital y de la utilidad neta generada en el 

período. 

Como era de esperarse, la mayoría de las empresas mostraron 

incrementos importantes en su apalancamiento, resultado por 

una parte de las devaluaciones, y la otra del.incremento en 

los pasivos a corto plazo, necesarios nara financiar los au-

mentos en cuentas por cobrare inventario:. El piomedio de 

las empresas consideradas en la ~otro incrementó  su slmisul 
camiento en un 521 pasando de 0.111 centavos de Pelara por c& 
da peso de capital a 1.35 pesos de pasivo por cada-  peso de - 

capital. 

Los sectores que mts se han visto afectados por este situa—

ción fueron: el minero, el qufmico y el siderdrpico. Lo antl 

rior se debe principalmente al alto porcentaje de deuda en 

moneda extranjera. 

Cabe señalar que las empresas controladas incrementaron su 

apalancamiento en un 1031 en promedio durante los primeros -

nueve meses de 1912, pesando de 1.2 pesos de pasivo por cada 

peso de capital a 2.27 pesos de pasivo por cada peso de capj 

tal. 

Esta situación, que se ha generalizado en le industria en wit 

aleo, es sumamente preocupante, ya que dificulte el proceso 

de recuperación y en el caso de una recisiln prolongada, pe-

dal* poner en dificultades serias a una gran cantidad de em-

presas. 
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Liauidez.- 

Con el proceso inflacionario y las devaluaciones del peso, -
también se ha visto deteriorado el indice de liquidez de las 
empresas. El promedio de las empresas estudiadas redujo su 
razón de activo circulante a pasivo circulante en 22% duran-
te los primeros nueve meses de 1982, pasando de 14 pesos de 
activo circulante por cada peso de pativo a corto plazo, a -
solo 1.4 pesos, siendo los aectores Mis afectados el. sector 
dé la construcción, el comercio y el metellirgico.,  Esta re--
dUcclOikdel indice de liquides:és un indicador- 11 la falta 
de recursos financieros dispOnibies,,Y de la contracción p. 

eerode la 41;0100111. que 9141114  a la empreeleepereidee -
tro divmóreenia OS limitados de liquidel y a reducir al - 
m'almo posible su capital de:trabiajo, !al como a financiar -
una proporCión mayor de sus operaciones con palivo a corto 
plomo, hecho que' crea problem operativos importantes y Una 
OftWincertidumbre financiera en la empresa. 	-• 

pasivo en Moneda Iltrenlere.- 

Une .de los grandes problemas al que se ha enfrentado la em--
presa en México, ea el del financiamiento en moneda emtromft 
re. 
Una gran parte de estos negocios han visto incrementado su 
apalancamiento en diVises. debido a la falta.de finenciamien, 
te de. le lince Nacional y a las importantes **Valuaciones --
del peto durante los aliaos tres egos.. 
El promedio de. las empresas que se estudiares habla lacres 
tado sOlinanciamiento en moneda extranjera, como porcentaje 
del pasivo total de 39.21 en 1040 'e $0.71 a seltiemhré de --
1902, a un tipo de cambio de 490.00 por alar. 
Considerando el tipo de celáis controlado de 190.40 pesos -- 

• por dólar, el SI de diciembre de 1942, el apalancamiento en 
Moneda extranjera seria de aproximadamente 431, es decir, un 
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incremento del 60% en sólo dos años. 

Entre las industrias afectadas por esta situación estén la.  

industria de la construcción, de servicios y química, con --

una porción de sus pasivos en dólares mayor a un 60% y los -

menos afectados son los sectores comerciales y de bienes de 

consumo. 

Aunque ha existido un exceso de liquidez aparente, debido a 

que la gran mayoría de las empresas, por no conseguir dóla—

res preferencial,* y ordinarios, no han pagado sus amortiza-

ciones de crédito o sus intereses, pero es muy probable que 

cuando cupiesen a pagar sus intereses, el nivel de liquidez 

se vea reducido considerablemente y aquellas empreses.con.  

fuerte apalancamiento en moneda extranjera tendrán aorioal. 
problemas de flujo de caja y liquidez. De aqui le importla 

cia de les medidas para el pago del servicio de le deuda --

extranjera establecida por el Banco de México. 

111.1.2 Situacidi Actual de las ~eses  

Este breve análisis de le situación financiera de las empro-

ses ea »hico, en base e cinco indicadóres financieros funda 

mentales, nos muestra una situacidn muy delicada, tanto en - 

cuanto a la posibilidad de las empresas de contar con el fin 

jo de efectivo pera cubrir sus compromisos, como en cuanto 

a la estructura financiera que permita una *perecida sana - 

del negocio. 

Las empresas se han hecho muy vulnerables a las modificacio-

nes en el tipo de cambio y un gran porcentaje de su genera— 

cien operativa de efectivo se ¿estima al pago del servicio - 

de la deuda, es por eso que la administración del flujo de -

efectivo debe constituir la prioridad numero uno de la divos, 

cien de la empresa. 

Con el incremento general de costos, la reducción de los ml[ 

genes de °perecida, las dificultades ea la cobranza y la prk 

sien de los proveedores por obtener sus pagos ida rieldseator 
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resulta dificil mejorar el flujo operativo de fondos por lo 

que en el corto y mediano plazo seré necesario contar con --

otros. mecanismos de origen no operativo que permite enfren--

tar temporalmente esta situación. 

Los ingresos por concepto de ventas se ven reducidos, resul-

tado de la baja en la demanda por la recesión general de la 

economía al mismo tiempo los gastos y costos de operación se 

incrementan a gran velocidad, causando una reducción de los 

margenes de operíción, adicionalmente los gastos financieros 

toman niveles muy altos debido al incremento en el apalanca-

miento, lai altes"tases de interés y a las sucesivas devalua 

ciones. 

En cuanto a los origenes operativos de efectivo, estén los - 

proveedores y otros acreedores, que al encontrarse en la ■i: 

me situación de falta de liquide:, tratan de reducir al mini 

mo sus cuentas de clientes. 

El incremento de inventarios y cuentas por cobrar, es una de 

las principales causas del deterioro del flujo de •fectivo 

de la empresa. 

Tal vez uno de los renglones mis importantes y también mis -

olvidados es la reposición de los activos fijos de la empre-

sa que debido al proceso inflacionario y a la pérdida del va 

lor adquisitivo de nuestra moneda frente a otras monedas, re 

sulta cada ve: mas necesario considerar dentro del flujo de 

fondos del negocio, con el objeto de no descapitalisar a la 

empresa. 

Dentro del contexto de la problémética actual de las empre—

sas mis afectadas son aquellas que históricamente han opera-

do con bolos margines de utilidad y que ademé§ utilizan, en 

forma intensiva el capital. Compañia§ dentro de los ramos - 

siderdrgico, meteldrgico, químico, eléctrico y automotriz,—

han visto muy deteriorados sus ~genes de utilidad y su co-

bertura de gastos financieros, al mismo tiempo eue su apalea 
cimiento en moneda extranjera se ha incrementado suMmicialmia 

te. 
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111.2 EL IMPACTO DEL CONTROL nE CAMBIOS EN LAS EMPRESAS  

111.2.1 La Restricción de Importaciones:  

La restricción de importaciones fué sin lugar a dudas uno 

de los factores que más han repercutido en las empresas, ya 

que como lo comenté al principio de este estudio, muchas em 

presas tuvieron que idear nuevas formas de trabajo para ade 

cuarse a la situación que se les presentaba en ese momento, 

ya que pudimos ver que el control de cambios decretado el - 

te de septiembre de 1982 estableció que todas las importa—

ciones quedaban sujetas al permiso previo.de  importación --

por parte de la Secretaria de Comercio, trayendo como conse 

cuencia la baja productividad por falta de materias primas 

que redundó también en una baja considerable de ventas por 

no tener con que abastecer su mercado. Por otro lado, auto 

milticamente se vieron afectados los clientes de las compa--

Mas directamente importadoras. 

En otras palabras, la falta de importacióS nos afecté a to-

dos, importadores directos, clientes de los importadores di 

rectos y al pdblico en general, puesto que se escasearon --

una gran mayoría de productos, ademas de que se elevaron --

los precios. 

111.2.2 Perdida de Fuerza de trabajo como consecuencia de  

la falta de Materias Primas. 

Como pudimos observar, a fines de 1982 y a principios de --

1983, muchas empresas tuvieron que liquidar a un gran ndme-

ro de sus empleados, debido a oue no contaban con materias 

primas para producir. 

Otras empresas tuvieron oue reducir sus jornadas de trWWijb, 

descansando, por lo menos 1 día e la semana, haciendo esto 

con la finalidad de reducir costoso así no seguir despi—

diendo gente, mientras pasaba la situación dificil que hasta 
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ese momento se creía 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 desempleo como sabemos es una proble-

mítica de mucho tiempo *tris por la presión oue ejerce el -

crecimiento de la población en relación a la oferta do tra-

bajo y como antes se menciona, a fines de 1982 y 1983 se --

unen a la debilidad delaperato productivo. 

En mi concepto, considero que los despidos surgieron como 
algo inevitable, ya que las empresas no podían mantener al-

tos costos de operación, pueito que no se tenla producción 

y si a esto le adicionamos el control de precios de.ciertos 

productos, no habla otra alternativa oís que desPedir len.. 
te. 

111.2.3 Elevación de Costos de Operación Por la no utiliza  

ción de le capacidad instalada.  

Grado de utiliza:ida de la capacidad instalada. 

Ramas Industriales 	$ de uso de la capacidad 
de Produccilla 

Agosto - 82 	Márso - 83 

Bienes de Inversión 	79 	4$ 

Productos Químicos 	S4 	79 

Siderurgia 	 75 	112 

Textiles 	 SO 	 GG 
Papel y Carda 	48 	77 

Auto ',útil, 	 72 	 4$ 
Llantas y productos de hule 	 SO 	114 

Obibles:P equipos para oficina 	74 	GS 

Material pare Ceastruccida ' 	SO 	63 

Construcción 	60 	87 
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Ramas Industriales 1 de uso de la capeada 

de Producción 

Agosto • 82 	Marzo - 83 

Maquinaria y Equipo 67 49 

Matalurgip 76 63 

Sienes y Consumo 00 72 

Automdviles 68 57 

Alimentos 7.4 70 

Linea Blanca 72 64 

Ropa y Ciliado 
711 71 

Jabones y Detergentes 100 

Tabacos y Cigarros 67 78. 

Vinos-  y. Licores 70 60 

CerVeza te 60 

Refrescos 74 70. 

Productos Farmacéuticos 91 01 

Fuente.. lenco Nacional de México. 

Como podemos observar en el cuadro, la capacidad instalada 

bajó en el periodo de agosto de 1902 a marzo de 1903 en ca-
si todas las ralas industriales, trayendo como consecuencia 

un alto costo, ya que como sabemos, la maquinaria adn cuan-

do no se use origina gastos tales como: 

a) Gastos por. seguros 

b) Mantenimiento 

c) En algunos casos, gastos de revaluación y administración 

de los bienes. 

Tal como se ha podido observar, desde mediados de 1902, fe-

cha desde la cual he venido cayendo la demanda agregada --

real, en paralelo se han reducido los niveles de ecepecide 

de la capacidad instalada. 

Esto se comprueba a través de la encuesta que en 1904 se --

realizó a diversas empresas por parte del Centro dellstdios 
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Económicos del Sector Privado (CEESP) donde se obtuvieron -

los siguientes datos: 
a) Las pectudas empresas industriales redujeron su capaci-

dad instalada en un 581 entre fines de 1982 y todo el --
do de 1983. 

b) 1.as empresas grandes en un 471.y sólo una minoría consi-
deró una baja normal en su capacidad instalada. 

111.2.4 Dificultad de Obtención de Dividas para el naco de  
• Deudas. 

gi abre' de endeudamiento de las empresas es muy alto, re--

quieren de divisas para cubrirlo, ya que sus pasivos en dó-
lares se:encuentra a niveles particularmente peligrosos, ya 
que las empresas no cuentan con muchas alternativas Pere 111, 
nerar•internamente los recursos qué requieren para operar. 

En si, considero que este es uno de los problemas mis fuer-

tes de las empresas, ya que el Werke cuenta con divisas - 

en el corto  plato ;y por consiguiente, se requerid el mayor 

_tiempo posible pare permitir la recuperación de lis reser--

roo do dirimir eludo esto muy peligroso; ya que bajo esta 
circunstancia las empresas se vuelven muy vulnerables a -- 
cualquier modificación en los tipos de cambio. Ademas, con-

sidero que es muy dificil que las empresas consigan divisas 
ya quiren el supuesto caso de.que las hubiese, estas serian 
para que el gobierno cumpliera con sus compromisos financie 
ros, porla sencilla razón de ser prioritario ea la dWigna-

cita de divisas. 
11 Oliere* federal, coecieete de esta problsMtica, a tre. 
vis del lenco de México, ha instrumeatado mes serie de pro-

cedimientos tendientes. 
e) Aliviar el problema de liquides de les empresas, tal es 

el cese del PICORCA, y ahora olemos de les nueves edil 
tes que otorga PONS? 
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Cabe segaler, que si bien es cierto que estos sistemas son 

para adecuar de mejor manera las erogaciones del deudor, --

también es cierto que pueden traer mucho mayor problema de 

liquidez, por lo que considiro que se deben analizar cuida-

dosamente. 

111.2.5 Pocas Alternativas de diversificación de productos  

nor la falta de inversión. 

El ciltínuo descenso en los niveles de producción, que oca. 

sionó en la generalidad del aparato productivo exceso de ce 

pacided instalada, aunado a expectativas de crecimiento ne-

gativo, determinaron, en 103 une caída sin precedente en 

el gasto de inversión, por lo que no se pudieron llevar a - 

cebo proyectos de inversión, frenando así la diversifica—

ción de nuevos productos. 

111.3 Nuevas Obliteciones  

111.3.1 Obligación de retistrar adeudos a favor de entida-

des financieras del exterior. 

El artículo 2! transitorio, «timo pirrafo del nuevo con.. 

trol generalizado de cambio póblicado el 13 de diciembre de 

1912 obliga a las coup:diles a registrar los edeudos que ---

hayan contraído con entidades financieras del exterior, o -

sea, que les empresas privadas establecidas en el pais y --

les empresas de participación estatal minoritaria, que a --

partir del 20 de diciembre de 1012 hayan recibido o reciban 

créditos en moneda extranjera pagaderos fuera de la Repilbll 

ca Mexicana de: 

- Entidades financieras del exterior. 

• Instituciones de crédito mexicanos, directamente o a tra-

vés de sus agencias y sucursales domiciliadas en el exte-

rior, deberán inscribir en el registro que el afecto ---- 
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• lleva la Secretaria de Hacienda y Cédito Manco, los ac- 

tos jurídicos que den origen a dichos financiamientos. 

Quedan comprendidos entre los actos jurídicos sujetos a re-

gistros, aquellos celebrados o que se celebren a partir del 

20 de diciembre de 1902, por los que se dispongan de crédi-

tos contratados con anterioridad a esa fecha. 

La SHCP también inscribiré en el registro mencionado los 

accesorios de los créditos a que se refiere la regla ante--

rior. 

Traté:adosé de intereses, la SHCP 'inscribir& la tala:que huf 

bieran convenido las partes, sin deducción alguna:Y asente-

ré por separado si lat.empresX deudora absorben o no la car 

SO. 	Pór lo tanto, la venta de las. divisas al tipo  

de.cambio controlado destinadas a pegar lot intereses, se 

podrliver disminuida en el monto cuando la empresa% deudora 

no absorba la carga fiscal, 

Cabe señalar que la venta de divisas al tipo de cambio con

trolado para-el pago de los accesorios del crédito, distin--
tos'de intetesea, se herí en los momentos, términos y condi 

clones que determine el Sanco de MéXico. 

Las empresas deudoras dispondría% de un pliso de 45 días na-

turales., contados a partir del- primer desembolso del crédi-
to para solicitar el registro correspondiente. 

Requisitos para obtener dicho registro: 

Se deberll presentar al registro: 

- Solicitud de inscripción en la que indiquen los datos.del 

adeudo de que se trate, debidamente firmada por los inte-

resados o sus representantes legales, quienes:debería% ---

acreditar su personalidad a satisfacción de la SHCP. 

• escrito firmado o telex contraseñalado de la entidad fi—

nanciera acreedora, expedido con una aticipación no mayor 

a treinta días naturales de la fecha en que se presente -

la solicitud respective, en el que de manera clara se --- 
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indique el saldo insoluto del adeudo a su favor, la tasa 

o 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 esté o no garantizado 

por alguna entidad aseguradora o garante y, de ser ast, -

el nombre y domicilio de dicha institución, así 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 documentación probatoria en que-

se especifiquen los términos y condiciones de la opera—

ción, incluyendo, en su caso, la traducción simple de los 

Orrafos directamente relacionados con les carecteristi--

ces , crediticies de la operación y de sus accesorios. 

- Acta constitutiva y estatutos vigentes de la empresa deu-

dora. 

- Cuando la documentación preáentada por la empresa solici-

tante resulte insuficiente para comprobar la existencia 

del crédito o de sus características, la SHCP podré reque 

sirle la documentación adicional que, a juicio de le pro-

pia Secretaria, considere necesaria. 

Para tramitar las solicitudes de inscrinción,en el registro 

de créditos a favor de entidades financieras del exterior,-

seré requisito que las mismas se encuentren inscritas en el 

registro de Instituciones Extranjeras Domiciliadas fuere de 

le Repdblica, que también lleva la SHCP. 

Cabe ',Pelar que las empresas que no cumplan con estas re--

glas o que dolosamente incurran en falsedades respecto a le 

información que proporcionaron, serén sancionadas adminis--

trativamente de conformidad con lo ~esto por la Ley Or-

ginica del Banco de México. 

111.3.2 Oblifaciones de facturar en Moneda Nacional todas  

las ventas locales. 

El articulo 3! del decreto del control generalizado de ---

cambios menciona que la moneda extranjera o divisas no ---- 
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tendrán curso legal en los Estados Unidos Mexicanos. Las -

obligaciones de pago en moneda extraniera o divisas, con--

.traídas dentro o fuera de la República para ser cumplidas -

en ésta, se solventarán 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. 

Aún cuando expresamente este articulo aclara que la moneda 

extranjera no tendré curso legal en nuestro pais, y que por 

consiguiente todas aquellas empresas que por politica o que 

por alguna, razón especial venían facturando sus ventas en -
dólares, debieron dejarlo de hacer a partir del 11  de sep—
tiembre de 1982. 

Al respecto, transcribo la opinión de importante despacho -

de abogados, al consultirsele dicha situación. 

Nos permitimos distraer su atención respecto a la siguiente 

consulta: 

Como ustedes saben, la politica de nuestra Compañia ha sido 

de facturar en dólares las ventas locales, desearíamos sa--

ber su opinión respecto a: 

- ¿ Estaríamos infringiendo el decreto que establece el Con 

trol generalizado de cambios, si continuamos facturando -

nuestras ventas locales en dólares de Los Estados Unidos 

de América t. 

- ¿ Consideran ustedes conveniente que a partir de la fecha 

del decreto la facturación dm nuestras ventas locales de-

be hacerse en pesos mexicanos t. 

Aunque estas preguntas perezcan demasiado obvias, el punto 

de vista legal es importante para nuestra empresa, para evi 

ter posteriores dificultades, rezón por le cual les solici-

temos su opinión escrita al respecto. 

Opinión de los Abogados: 

En referencia a tu atenta, sobre el control generalizado de 

cambios, como se indice en tu carta y de acuerdo con el --- 
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articulo tercero del propio decreto, la moneda extranjera o 

divisas no tendrán curso legal en los Estados Unidos Mexica 

nos y la obligación de pago en moneda extranjera o divisas 

contraídas dentro o fuera de la República para ser cumpli—

das en ésta, se solventaran 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, la política seguida por esa im-

portante empresa de facturar todas sus ventas locales en dé 

lares, moneda del curso legal de los Estados Unidos de Amé-

rica, debe suspenderte a partir de la fecha indicada por el 

decreto, debiendo hacerlo en moneda nacional, yaque anues--

tro juicio, de continuar haciendolo, estarían infringiendo 

el citado decreto. 

111.3.3 Repatriación de Capitales  

Las personas que por cualquier motivo mantengan en el ex---

tranjero fondos o inversiones transferidos o realizadas con 

anterioridad al le de septiembre de 1982, podrán introducir 

al territorio nacional dichos fondos, así como el producto 

de la liquidación de tales inversiones, utilizando los ser-

vicios de la institución de crédito mexicana que elijan y -

de conformidad con lo siguiente: 

• Los titulares de depósitos en cuenta de cheques consti---

tuidos en el extranjero, podrán expedir cheques a cargo -

de esas cuentas y a favor de instituciones de crédito me-

xicanas que podrán recibirse al cobro. 

Los titulares de denésitos en el extraniero,'de las cua--

les no pueda disponerse de inmediato, podan instruir a -

la institución depositaria nara que sitúe su saldo en al-

guna institución de crédito mexicana, en la fecha en que 

proceda efectuar el retiro correspondiente. 

- Las personas que mantengan en el extranjero efectivo o -- 
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inversiones de caricter financiero distintas a las antes 

mencionadas; en acciones, metales amonedados, bonos, fon-

dos de mercado de dinero y otro tipo, podrin proceder a -

transferir a alguna institución de crédito mexicana, los 

fondos en efectivo que posean, así como el producto de --

la liquidación de las citadas inversiones. 

- Las divisas que se capten en el exterior por los exporta-

dores, deberén ser ingresadas al pais y canjeadas en el -

Sanco de México . o en las instituciones de crédito del — 

pais que actuaron por cuenta y orden de aquel. 

111.4 Le Renetociación de le Deuda Privada 

S1 nivel de endeudamiento de las empresas es muy alto en --

promedio, la relación de recursos ajenos a propios es entre 

3y4a1yrequieren aproximadamente 4 años de ventas para 

pagar su deuda. 

Sus costos financieros son muy elevados, Salvo algunas em-

preses,'tienen una carga anual sobre ventas en el orden del 

15$ y esta cifra va en otras hasta el 401. 

Ademes, tienen deudas con sus proveedores extranjeros por -

materiales que compraron en teoría a $50.00 ó menos por dó-

lar y que vendieron a precios basados en esa misma paridad, 

que cobraron en pesos, así que no pudieron pagar a paridad 

de mes de $150.00 

• Sus capitales de trabajo estén mermadas, ahora pueden coa 

prar algo mis que la tercera parte de lo que compraban --

antes con los mismos recursos. 

Las fuente. de capitales estén destruidas. Pensar en re-

currir a la bolsa de valores para obtener recursos, seria 

pricticemente imposible. 

- Los mercados estío abatidos, por le que en alguaos secto-

res la empecían de la planta industrial os inferior al -

401 de la capacidad instalada. 
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- Segó:1 un breve análisis del porqué la industria nacional 

esté endeudada,nos muestra que México, durante el sexenio 

pasado, fué el pais de promesión. Los mexicanos creímos -

en ello, también los extranjeros. A nuestro pais fluye--

ron todos los recursos del mundo; fuimos el pais de moda 

al que habla que venderle cosas y del que habla que com—

prar sello una, que era abundante aqui, y escasa en el mun 

do: PETROLEO, ya que todo lo delata era caro par.•. la so---

brevaluación del peso. 

Los extranjeros nos ayudaron a creer que oremos ricos, por-

que a su ves, creyeron en nosotros.' Ten fue así, que en un 

periodo de tiempo muy breve visitaron nuestro pais todos — 

(Gobernantes, Rencos, Industriales, Inversionistas), trefila 

do de establecer programas de largo plazo con nosotros, -- 

atentando nuestro desarrollo y nuestro endeudamiento y al 

final, llegamos a acumular la mayor deuda externa pdblice y 

privada que un pais en desarrollo,  habla tenido en toda la - 

historia de le humanidad. 

Pero realmente al momento de que se aplican las medidas de 

ajuste, la moneda se develda, las divisas se acaban, los --

mercados se empequeñecen, el petróleo, que es nuestra espe-

ranza, ya no es tan necesario ni tan valioso, casi todos lo 

tienen y por consiguiente se envicia en proceso de regresar 

a la realidad. 

Y por otra parte, ahora se reconocen una serie de indicada 

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

les tomé en cuenta y que tal ves, hubieran inducido a ser -

mis prudentes e nuestro crecimiento, como fueron: 

- La crisis que vivían los países en desarrollo 

- Sus esfuerzos exitosos por abatir sus consumos de energé-

ticos y la sobre producción mundial de petrdleo. 

• Nuestra inflación y otros oís. 

Sin embargo, los hechos fueron esf: La deuda sigue, las em- 

presas con sus inversiones, los bancos con su actitúd 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 aqui, de 

pocos, así como la necesidad de encontrar fórmulas que per-

mitan hacerle frente a los mdltiples problemas de corto, me 

diano y largo plazo de las empresas, esté ahí. 

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 'Mamo periodo posible de gracia y pago pa 

ra permitir la recuperaciól de las reservas de divisas y 

hacerle frente, en el futuro a la demanda de las que no -

se paguen por ahora y las necesarias para el futuro. 

- El proceso de endeudamiento debería detenerse y no conti-

nuar comprometiendo el futuro. 

- Debe abatirse la inflación que es el origen de casi todo. 

- Siempre que se revisan las perspectivas del pais en el -- 

largo plazo de la conclusión obligada, es que este es via 

ble porque lo tiene todo: 

Recursos naturales, gente, tradición de pais batallador, 

y un enorme mercado potencial, pflicticamente de todo, de-

bido a las grandes carencias de los sectores marginados -

de nuestra población. 

Gobierno  

- El gobierno mexicano est! tan Involucrado en el problema -

tanto por su participación en el proceso de crearlo como 

por sus repercusiones si no se resuelve. 

- Tiene una serie de limitaciones para 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 el sector privado, por 

ser prioritario en la asignación de divisas y el principal 
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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 situación de falta de divisas del — 

pais. 

- Conoce la situación de la empresa mexicana, que de buena 

fe y siendo sana, se endeudó y que enfrenta problemas de 

falta de liquidez, mercados abatidos, costos financieros 

excesivos y una posibilidad muy baja de mejoría en el cor 

to plazo. 

- Tiene una muy seria responsabilidad ante sus propios ---

accionistas, que lo inducen a intentar protegerlos con ta 

sal altas, plazos cortos, garantías en exceso e interven-

ción, si es posible, en la administración de las empresas 

- Sabe que dadas las circunstancias actuales, el gobierno - 

es un deudor de menor riesgo que el sector privado, por. - 

su mayor acceso a las divisas. 

Con todo lo anterior, Que hacer  

Segdn el In,. Wilfrido Gonalez Balboa, en su estudio "La - 

visión integral•de la empresa", comenta que es un error ---

pensar que la devaluación en si, quiebra las empresas. 

Bajo este criterio, el pais entero debía haber quebrado --

unas 150 veces desde la época de Don Porfirio, cuando le pa 

rided peso-dólar era 1 a 1, hasta nuestros días. 

Lo que daca es una devaluación violenta desmesurada y extem 

porinee, como la que tuvimos en 1982, porque no permite que 

el proceso de ajuste que se da en las empresas de toda su - 

economta por le vía del precio si realice, ya que éste es 
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un proceso gradual que implica un gran esfuerzo y tiempo, - 
dado que se debe comenzar por identificar el efecto de la -
devaluación mula empresa, en sus flujos, en sus costos, en 
sus mercados, en la competencia y después, pasar por el di-
ficil problema de la negociación con clientes y autoridades 
para repercutirle y est generar los recursos que permitan -
que la empresa se conserve sana y pueda cumplir sus compro-
lisos.  

Por lo anterior, dado que ea 102 pasamos de bu paridad de 
$25.00i $100.00 6 $1$0.00 se debe ser capas de convencer 
los bancos de que se requiere tiempo para normalizamos, --
pero que lo fundemeatel en lis empresas senas no ha desama 

nado y qui cm un  gran solomo Pora'oPtimisernos, para -
incrementar nuestra productividad y coa Imeeiaecida para CM, 

brir otros mercados, ~arrollar otros Productohrubstim 
tul** iaportacioaes y encontrar huecos para la omportacida -
podremos suplir los efectos del abatimiento de nuestros me 
codos internos y el efecto de le devaluacidn. 
Debemos ser capaces de convencer a los bancos de que si in-
tento abusar de nuestra situacidn actual, sabiendo que los 

paises, incluso los suyos, pasan  Por crías da leo que se -
recuperan= primero, no ayudan a proteger propios intereses 
al no permitirnos recuperarnos para pegarles. 	segundo - 
lugar, estada eresiemeade nuestra »lacias a futuro, por - 
lo que dote valga. 
Debemos ser capaces de convencer allobierno de que no to--
dos les mealceaes, particularmente les empresas, tenemos df 
lores ea el entrujare e en el celdilla, que le mayor parte 
de la industria se endeudé para invertir, no para comprar -
Adiares baratos y quedas ~cine& al probaseis me sea »-
lucieses politices o de !educada para traer alares, sine 
que tienen que partir de la capacidad real de les empresas 
para generar recursos y que requieren nueve pera elle, y -
un mei razonable. Y ea el amelo interne de les apreses 
abalee que es el memeate des 
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- Vender activos innecesarios y pagar deudas. 
- Realmente controlar y manejar a las empresas, de acuerdo 

a sus flujos de efectivo. 
- Detener el proceso de endeudamiento. 
- Abatir los niveles de inventarios y cuentas por cobrar -- 
para recursos y abatir deuda. 

• Continuar recibiendo el apoyo fineaciero y de comercian-
sadóa de nuestros socios extranjeros, que en el caso paz, 
ticuler de nuestras empresas, be sido muy valioso. 
Logres la comprensida y el apoyo de la Saace Nacional, — 
pare resolver nuestra *M'acida sobre beies factibles y - 
justas. 

• ~timen trabajando,con muestro persomal para lograr su 
aportación voluntaria. decidida y entusiasta en el proce-
so de efectuar nuestras oPereoloaes de incrementer su pri 
d'actividad, de mejorar nuestros niveles de calidad y de 

utilicer so lepeoidod e  leolleaolde para sostener operan. 
do maestree ~rosas y fortalecer nuestra posicida para -
el futuro, que cuando llegue nos planeare nuevos retos  y 
Problemes,que bey por boy, Minemos calificar de ddlces 
y deseables 

111.4.1 Abuelas conceptos sugeridos sera disciplinar la  
restructurecida de deudas privadas. 

A fin de tener una base sólida con la cual comenzar el pro-
ceso de restructuración, la negociación debe desarrollarse 

ee detalle y  realista, ~l'un plea fiaaciéro pera medir la 
capacidad de le ~pede para saldar la deuda. 
Los Acreedores son estimulados por la habilidad de la rompo 
Ale para reconocer le seriedad de su situación financiera,-
e través de iniciativas pare temar medidas austeras que cela 
lleven a soluciones, mío que dando sao simple descripción -
de sus problemas. 

restructuredia es luademeatelmeate un ejercicio de ---- 
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pasivos, no un proyecto de capitalización, a menos que exis 
te la oportunidad de pago. 
La restructuración debe ser flexible, basada en las necesi• 
dades y deseos mutuamente negociados caso por caso, ate que 
en un proceso rutinario y estandarizado. 
El proceso puede incluir sugestiones como garantías, avales 
o transferencias de la deuda a instituciones financieras --
domésticas interesadas, así como concesiones promovidas -
por dinero nuevo. 

El Proceso de restructuracidn  debo conllevar un  sonido de 
urgencia, tomando en consideración los objetivos relevantes 
y ser flexible, sin llegar a ser un ejercicio interminable. 

La restroctorsción es un  ojerclolo total, todas las deudas 
deben ser reconciliada* en un punto incluyendo largo y 'ces-
to plato, así como domésticas y fugues. 
Para la relecién con unos grupos de bancos grandes se debe 

determinar un Pegué* asesor. 
La buena voluntad do un acreedor extranjero hacia la res—
tructuracién deberé ser influencieble per le actitud adopta 

da ea pravmlo soporte  ~libio  de puto do los *ociosas—. 
tes, ya  sean multinacionales, Oliere% agencias Oberasemil 
tales o individuos. 
Las tasas para todos los acreedores de una misma moneda, en 
una situación de restructureciée deberle tender hacia. la --
umillrmidad. 
Una ves completo el proceso de restructuracide, todos los - 
acreedores tendrée una igual pesiciée COLATORALIZADA. 
Les prtcticas acostumbradas por los bancos meilamos, rela-
cionadas; con el precio, balances compensatorios y limite --

legal de restruccioaes, deben ser apropiadamente ajuste¿--
das, en vista de la falta general del tende de liquides del 
sector privado. 
En el ceso de una restructurecién, les gastos de redimí:en-
teca, se deben compensar aparte del precio del crédito. 
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111.4.2 Asnectos Jurídicos de la Recontratacién de Crédi—

tos con el Exterior 

Introducción: 

El propósito de esta exposición es el de hacer referencia a 
los aspectos jurídicos que generalmente se presentan en la 
recontratación de créditos, a cargo de empresas privadas me 
xicanawg a favor de instituciones de crédito del exterior.. 

Por tato: nó se l'aró alusión a  la roaollocilicióa do 'Pasivos 
• faYor "Proveedores dol'ouctollrieh ni a la reciatratacida 

créditos a colo del sector Plbilco del Pais. 
pinanciemiento del Exterior  

han premiado en forma preponderante des 
re óbtiner.recursos financieros del exterior 

Contrató* de financiamilato 
Colocacion de titulo* de crédito en el mercado externo. 

Contratos de financiamiento  
presenten'adltiples verientei, dependieado del tipo de 

financiamiento, el Oled» que persigue le acredite4a•  el 
plano, Oraattab ojo. 

Colocacii"
, 
 de Titules de Crédito  

Pudo tratarlo do conmutamos privada* o colocscioaos 

• 

~aulas Ubicas ea los fiegaciamieetes del enriele  

lb toral Offiloral, sea que so troto di Colmillo di Meada 
Mento o de ~trates pesa la oo/olooik de titules de u& 
dito ea el exterior, se presentes cateadas mis e nenes $0• 

aorolisedes, a oder: 
pl leempstes es México  

Suele pectore* sigue e verles de les siguientes alter-,  
estivas. 
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- Pagos sin deducción alguna por impuestos en México. 
- Pagos adicionales a fin de que hecha la deducción de --
impuestos, el acreedor reciba la suma pactada. 

- Que los impuestos sean cubiertos directamente por el --
acreditado. 

- El procedimiento llamado "eriloa up", es decir, la deter 
ainacidn de un tipo de interés tal', que una ves deduci-
do el o los impuestos aplicables, él, remanente equival-

ga al  tipo do Word* neto deseado. 
• Pagos libres de deducción alguna por concepto de, impuse 

tos en México, estableciendo la obligación a cargo de 
la acreditamte de restituir el taparte del imluesto 'pe-
godo por, la *Indagado.,  contra le Prooiotocido de lo do 
cumentaci6n expedida por la oficina recaudadora corres-
pondiente, sujeto a un limite:animo y a la posibilidad 
de que loo“npuestos cubiertos sosa acreditabas* ea la 
juriediccién del acreditaste. 

>) Ley  aplicable  

se siguen geaeralaente aloma de dos practicas: 

-.Designar ceso aplicable le ley del desmidió del ecredi-
teate (ea caso de varios acreditentee•  la del steate),e 
establecer ceso alternativa, adeude del procedimieato - 
ulterior, la ley :mica» pare el caso de litigies ea - 

Debe tomarse ea cuesta que, los memos se ~ibera 
cela estricto apego a la legislad., vigente ea el peto -
de le acreditaste (y no de le acreditada), est cose coa, 
estricto apego a las prdctices y usos bancarios interna-
cionales. 

ELItall~11~ 
La piales seaereltaade es meterse a la capoteada 

• ceacerreate de lee tribuales del acreditaste y de la --
acreditada, a @locada de le agredieseis pare el case de 
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juicios en contra de la acreditada. 
d) Enlazamiento  

Suele designarse a un "agente irrevocable" para ofr y re 
cibir notificaciones en la jurisdicción del tribunal ex-
tranjero competente. 

e) Idioma  

Suele pactaras la prevalencia del idioma del acrediten--
te, eón cuando en ocasiones se prevé la del castellano 
para el caso de litigios en México. En todo caso, si el 
contrato esté en idioma extranjero y se sigue un procedi, 
miento judicial en México, el contrato deberé estar tra-

ducido al.cestellano por perito oficial autorizado por 
el Tribunal Superior de Justicie. 

f) Monee,.  
Se pacta el pago en la moneda de la transacción y suele 

regularse la forma de conversión de tal suerte que le --
acreditante reciba cuando menos la cantidad suficiente 
en otra moneda para que, una ves convertida, la cantidad 

recibida sea equivalente al monto debido en la moneda - 
originalmente pactada. 

Si virtud de la libertad cambiarle en México, antes de -
los acontecimientos ocurridos el aRo pasado, en pocos ce, 
sos se hace referencia a procedimientos a seguir ante la 
imposibilidad de las acreditadas de obtener los fondos -
en la moneda pactada. 

Por el contrario, cuando el domicilio de la acreditada 
esté en un pele sujeto a control de cambios, la ecredi--
tante requiere una seguridad absoluta por parte de las -

autoridades monetaria, en el sentido de ave hebra los --
fondos necesarios para el pago din adeudo por parte de -

la acreditada. 
Resumiendo lo anterior, puede afirmarse que,* todos los 
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casos, debe ser realizado en la moneda pactada original-

mente, salvo acuerdo entre las partes; de lo contrario,-

existirá un incumplimiento de las obligaciones a cargo -

de la acreditada. 

g) Lugar de Pago  

Generalmente, se pacta qüe el pago se haré en el domici- 

lio de la acreditante. 

h) Títulos de Crédito  

Generalmente las disposiciones de fondos se documentan 

en pagarés u otros títulos de crédito. 

Las características de los títulos de crédito varían pe-

ro, generalmente, contienen las disposiciones Micas --

.sobre impuestos, leyes, tribunales, idioma, 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 lo --

dispuesto en la Ley aplicable que generalmente es la ley 

del domicilio de la acreditante. 

Durante los pocos meses en que no era legal ni posible - 

para deudores en México, obtener divisas extranjeras, se 

presentó una causa de fuerza mayor. 

Ha desaparecido esta causa, una ve: que se estableció el 

mercado libre de divisas. 

j) Oblicaciones de hacer o de no hacer 

Las obligacionis a cargo de la acreditada varían en fun-

ción del tipo de financiamiento de que se trate. 

Generalmente se establecen mdltiples limitaciones a la -

operación de la acreditada durante el plago *otorgado pa-

ra el pago del financiamiento. 

1) Incumplimiento  

Las causas de incumplimiento pueden variar en cada caso, 

pero, generalmente se establecen como causas de incumplí 

miento,entre otras, las siguientes: 
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La falta de pago de intereses o de principal; así como 

la falta de pago de cualquier otra cantidad que deba -

ser pagada por la acreditada; (generalmente se estable 

ce un plazo de gracia'para el pago, después de la nota 

ficación hecha por la acreditante). 

- En el evento de que cualquier declaración o certifica-

ción proporcionada o hecha por la acreditante resulte 

ser incorrecta. 

- En el evento de que la acreditada no cumpla con cual--

quier otra obligación a su cargo establecida en el con 

trato o en sus anexos;(generalmente se establece un --

plazo de gracia para remediar el incumplimiento, des--

pués de la notificación hecha a la acreditante). 

- En el 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 lo que se conoce como "ven-

cimientos cruzados". 

- En el evento de quiebra o de suspensión de pagos de la 

acreditada, así como el caso de liquidación., 

- En los casos en que la acreditada sea una sociedad,con 

troladora, se suelen incluir cliusulas sobre el pago -

de dividendos mínimos y prohibiciones a ventas de ----

acciones de subsidiarias. 

Incumplimiento de la Acreditada  

Una vez que ocurra un incumplimiento de le acreditada (y si 

éste no se remedia en los plazos establecidos en el contra-

to), automAticamente se da nor vencido anticipadamente el -

plazo para el pago del pasivo, y le acreditante tiene el de 

recho a exigir el pago total del saldo insoluto. 

En conclusión, sea debido a la falta de pago del adeudo, o 

sea debido a oue no se ha cumplido con cualquier otra obli-

gación establecida en los contratos de financiamiento, un - 



- 77 - 

gran ndmero de empresas en México a raiz de los aconteci-;.-

miento. económicos ocurridos durante los pasados meses, se 

encuentran en incumplimiento. 

Aspectos Jurídicos relevantes. Punto de vista de la Acrdi-- 

tante. 

La exposición del tema debe dividirse, a fin de analizar --

las alternativas desde el punto de vista de los abogados, de 
la acreditante, o de la acreditada. 

a) Las acreditantes pueden optar entre: 

- Dar por vencido el importe total de adeudo a cargo de 

la acreditada y exigir el pego inmediato de las sumas 

debidas; o 

Renegociar los términos y condiciones del finenciamien, 

to, a fin de adecuarlos a las circunstancias de que --

afectan a cada acreditada. 

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

acreditentes debertn analizar con todo' cuidado las cona. 

cuencias que su acción tendrt frente,a la acreditada y 

frente a los otros acreedores de este atte.. 

b) Antlisis de la situación financiera de la acreditada  

Para elegir entre las alternativas indicadas, las acredi 

tantee debertn considerar múltiples factores financieros 

y edemas, por tener relevancia desde un punto de viste - 

jurídico, deberén analizersi los siguientes aspectos: 

Otros pasivos de le acreditada derivado. de adeudos a 

favor de terceros, tales como: 

- Proveedores 

- instituciones nacionales de crédito 

- Otros acreedores del exterior. 

- Garantías otorgadas í favor de la acredltente y e fa— 

vor de terceros: 

• Adeudos laborales 

- Adeudo& fiscales 
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c) Quiebra o suspensión de palos de la acreditada  

Una vez concluido el análisis de la situación financiera 

de la acreditada, deberán analizarse con todo cuidado --

las consecuencias de una suspensión de pagos o quiebra 

de la acreditada. 

La suspensión de pagos o quiebra son alternativas impro-

bables y definitivamente poco deseables. 

No obstante lo anterior, el análisis de ciertas disposi-

ciones de la legislación sobre esta materia, es de suma 

importancia, aún en el caso de una recontratación de cré 

ditos. 

d) Disposiciones aplicables al control de cambios  

Las acreditantes deben analizar la situación financiera 

de la acreditada para determinar si cuenta con los me—

dios necesarios para la obtención de divises, por vis de 

exportaciones. 

En caso contrario, la obtención de'divisas estará sujeta 

a las disponibilidades que existan en el Banco de México 

Por ello, los abogados de la acreditante deberé') asegu--

rar que la acreditada ha cumplido con las disposiciones 

relativas al registro de los adeudos ante la Secretaria 

de Hacienda y Crédito Público. 

e) Litigio  

En aquellos muy particulares casos en que los abogados -

de las acreditantes han llegado a la conclusión 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 aplicable la ley del domicilio de la 

acreditante; o 

- Establecer como alternativa, ademas, la ley mexicana 

para el caso de que el litigio, a elección de le ---

acreditante, se iniciare en México. 
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- En cuanto a competencia, la práctica generalizada es -

someterse a la competencia concurrente de dos tribuna-

les de la acreditante o de la acreditada, a elección -

de la acreditante. 

En conclusión, los abogados de la acreditante podrán -

elegir entre proceder judicialmente en México, o fuera 

de México. 

Puede afirmarse que en todos los escomer* preferible 

proceder en »ideo, por ser éste el domicilio de la --

acreditada y, en consecuencia porque la ejecución de -

sentencia se llevaría a cabo sin mayor trámite. 

La situación ha cambiado'a raiz de las disposiciones -

sobre el control de cambios en México. 

f) Ejecución de la sentencia Extranjera  

Los tratadistas de la materia sostienen que la ejecución 

de sentencia extranjera es una forma de cooperación en -

la realización de los fines comunes: a todos los Estados 

y que por tanto, sólo puede negarse la ejecución por mo-

tivos fundados. 

Para la solución de los problemas que plantea la ejecu-

ción de la sentencia extranjera, hay que atender a los -

tratados internacionales y, en caso de no haberlos, como 

en el caso de México, a le legislación interna del pais 

de origen del fallo judicial y a la del pais en que éste 

haya de ejecutarse. 
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CONCLUSIONES  

Considero que el control de cambios surgió como un recurso 

para defender al pais; sin embargo, creo que México no esta 

ba preparado para adoptar un control de cambios tan rígido -

como se decretó en su primer etapa, ya que se redujo le en-

trada de divisas afectando así la Industria Mexicana, que -

ante la imposibilidad de contar con divisas para cubrir los 

créditos adquiridos en moneda extranjera, definitivamente -

los proveedores y la instituciones de crédito extranjeros -

decidieron no realizar transacciones de crédito con la in--

dustria Mexicana por el temor de no recuperar el principal 

ni los intereses en el plato convenido. 

En lo que respecta al sistema tributario, creo que tampoco 

estaba preparado para la dopci6n del decreto, ya que como 

se puede observar, no habla 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 sólo contempla-

ba un tipo de cambio (el publicado por el Diario Oficial, -

dejando fuera el T.C. libre). 

Esta laguna de la ley puede ser muy riesgosa para una gran 

mayoría de empresas que registraron muchas operaciones al - 

tipo de cambio libre, tal como lo indica el control genera-

lizado de cambios. Si la SHCP, en este momento tomara la -

actitud de que sólo en la ley se había autorizado un tipo -

de cambio (el publicado en el diario oficial), muchas de --

las transacciones no serían deducibles, trayendo como conse 

cuencia pago de diferencias y otras sanciones inherentes a 

esta cuestión. 

Por otro lado, podemos ver que el control de cambios, tal -

como se implantó en su inicio no fué posible que funciona--

re, decretando', su abrogación 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 producción -

nacional de bienes y servicios y, con ello,. sustituir impon 

taciones, además se aumentaría el nivel de inversión y ---

habría una disminución del nivel de desempleo. 

En México no contamos con condiciones técnicas para un buen 

control, además de que entre otros problemas se tienen los 

siguientes: 

- La ausencia,  en el mercado nacional de ciertos bienes y ser 

vicios que deben ser importados necesariamente. 

- Algunos bienes y servicios importados resultan más bare--

tos que los nacionales. 

Las inversiones en el exterior, bienes en acciones o ins-

trumentos financieros, ofrecen mayor rendimiento que los 

nacionales. 

- Temor a ladevalueción 

Adn cuando se dice que bajo un sistema de control de cam---

bios como el que se aplica en México, la devaluación conven 

cional no es práctica; sin embargo, el deslizamiento de 13 

centavos diarios del peso frente al dólar, considero que si 

es una devaluación. 

En México, bajo el sistema de'control cambiario no existe - 

un mercado realmente libre que deje que las fuerzas de le -

oferta y la demanda encuentren su expresión. 

Adn cuando el llamado mercado libre de México se haya bajo 

el control, más o menos discreto del Sanco de México. 

Desde el punto de vista de las empresas, resulta particular 

mente importante comprender el medio económico en que se --

desenvuelven, asf como identificar objetivamente las causas 

y factores de los fenómenos sufridos, con el objeto de poder 
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planear debidamente las medidas a adoptar para cumplir con 

las metas individuales y sociales que motivan su existencia. 

Así mismo, cabe señalar la importancia que tiene cumplir --

adecuadamente con las disposiciones fiscales y al mismo ---

tiempo presentar información financiera correctamente deter 

minada y esto implica la necesidad de conocer con precisión 

las reglas aplicables para el tratamiento de las operacio--

nes afectadas por el control de cambios. 

'Por otro lado, podemos•ver que la inflación afecta a todas 

las empresas, a unas con mayor o menor grado pero siempre - 

reduciendo el poder adquisitivo de les mismas y que sélo --

podrlin mantenerse financieramente todas ~elles que ade—

cuen sus recursos en el largo Plomo y al nuevo, poder adquisi 
tivo de la moneda, teniendo siempre presente le buena pla- 

neación estratégica de les empresas en un entorno inflacio-
nario coso el que vivimos y que seguiremos viviendo. 

Por último, considero necesario reconocer que el gobierno 

mexicano ha logrado un gran avance en materia económica, al 

tratar de regular la entrada Y salida de divisas del palo,-

lo cual, sin lugar a dudas lograré reducir importaciones — 
innecesaria y cumplir con ciertos objetivos deseados, toman 

do en consideración que debe adecuar, adn mds, el control - 

de cambios. 

Ya que la economía de Mixico, en cierta forma, es solvente 

con un gran potencial que creo puede superar le actual cri-

sis, si se logra detener le salida de capiteles y por consi 

guiente restaurar le confianza en le estabilidad del peso • '  

mexicano. Si es bien cierto que el control de cambios tiene 

Inconvenientes, también es cierto que es una buena medida -

que he tomado el gobierno de Mixico como instrumento de ---

emergencia, para nrotsger el bien comun que es nuestro pais 

en contra de la especulación del peso mexicano, que hoy — 

esté muy lastimado nor las causas oue todos conocemos,. sea, 
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por egoismo, falta de conciencia de muchos y la desmesurada 

ambición a la economía nacional. 

Finalmente, creo que el gobierno deberá comprender que el -

control de cambios no debe tener mucha rigidez en su aplica 

ci6n para no dañar más a las empresas, pero si debe ser más 

estrico en cuanto a la prohibición de transferencias de ca-

pitales al exterior, controlando realmente la oferta de dó-

lares para el turismo, ya que hoy en día está muy por enci-

ma del limite legal. 
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