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INTRODUCCION

Vivimos en la actualidad inmersos dentro de wuna red
intrincada de acclones y omisiones que conforman los
vinculos mundiales. El quehacer polftico se sucede
inintervrumpidamente, interactuando dentro del Estado mismo
y hacia el exterior, respecto de serie de patseé con
sistemas, {deologfas, intereses y caracteres tan diversos,
que dotan de una complejidad creciente las relaciones
internacionales, 1las <cuales son cada vez mAs necesarias y

frecuentes,

Percibimos dentro de estas relaciones (que supuestamente
deben realizarse en un plano de igualdad) la desproporcibn,
inequidad y las dificultades que nacen a s8su amparo,
derivando en problemas acucliantes de clertos Estados,
frente 8 la despreocupaciln y desentendimiento de otros.

Observamos como los marcos tradicionales suelen resultar
insuficientes y obsoletos para regular operaciones
transnacionales que los desbordan, resaltando con ello
deficlencias .e imprevisioneé antes ignoradas, que ahora
ponen de manifiesto la fragilidad, tanto de sistemas como
naciones considerados inc6lumnes. Ciertamente, la intensa
actividad comercial desarrollada en estos Gltimos tiempos
por los Estados entre sf o con personas o entidades sujetas
a leglslaciones extranjeras, han establecido puntos de
contacto aultinacionales con sus congiguientes
controversias y litigios, que deberSn ser resueltos por los
tribunales cotrespondientes aplicando criterios
internacionalistas de solucifn y no limitados y parciales.



El intercambio internacional se presenta como un imperativo
que . ya no puede cﬁntenerse en viejos moldes anquilosantes o
encuadrarse en un panorama localista, El mundo ha acortado
sus proplas fronteras } ahora los términos de las
relaciones entre los Estados que lo componen, lo determinan

y transforman,

Es por ello que se presenta este tema de tesis, exponiendo
un problema de impactos descomunales, cuya resolucién
delinear§ el porvenir de gran parte de la humanidad, de
acreedores como deudores, en lo particular de México por lo

que hace a las dos décadas siguientes,

Es ahora cuando 'la deuda externa ha hecho eamerjer un
sinnGmero de interrogantes, Ha cuestionado la eficiencia
del sistema financlero internacional, la responsabilidad 'y
la solvenciq de muchos Estados que eran tenidos como
sujetos de crédito confiables, ls ineficacia de
regulaciones aplicadas en operaciones internacionales y lo

limitado de procedimientos antes considerados apropiados,

No se pretende hacer un anflisis exhaustivo de un tema tan
extenso, sino s6lo 1introducir algunas consideraciones
jurfdicas relacionadas en parte con cuestiones econSmicas,
soclales y polfticas que nos muestran un contexto general
de México y su deuda externa.

Parfimos del hecho que contames con una deuda externa
contratada y posteriormente renegociada bajo clertos
téroinos y condiciones, por lo que prescindimos de un
traéfondo histSrico remoto que aunque podrfa resultar de
interés no cambia wun Spice las obligaciones exigibles.
Consecuentemente hemos asumido la legalidad y validez de

los contratos celebrados, respecto de nuestra ley interna,"



Ly

la ‘cual ‘diffcilmente podri ser aplicada, De preferencia
nos  hemos 'situado bajo la perspectiva de los acreedores,
'destacando la posibilidad de wuna demanda de la Banca
" comercial privada en Nueva York como punto natural de
confluencia entre los bancos, seflalando en todo caso los

problemas que podrfan presentarse,

Obviamente que e 1ncorporan a este estudio conceptos del
derecho Norteamericano en forma muy simple y se proporciona
un esbozo general de la posible actuacifén de los tribunales
Neoyorquinos en relacién con wun asunto tan espinoso y
controvertido como es 1la demanda judicial del pago de la
deuda.

Para tal efecto, el marco de delimitacién de este estudio,
estd comprendido por 1la Banca comercial Internacional
Norteamericana como principal acreedor privado del Estado
Mexicano y de diversos deudores pGblicos, reflejdndose los
términos de las obligaciones contrafdas a través de los
Contratos de Reestructuracibn, analizando desde luego su
incumplimiento y la subsecuente demanda que podrfa
presentar el consenso mayoritario de los acreedores en
Nueva York (EUA).

Al introducirnos en este tema, entendiendo los mecanismos y
procedimientos que privan actualmente, quizif nos pueda
hacer vislumbrar el aspectn medular de una serie de
interrogantes subyacentes: Acaso los pafses se decidirfin
por resolver sus controversias tomando en consideracifn el
entorno. internacional o se cerr;rln a sus proplos intereses
ﬁesconociendo una realidad que les excede?, Se
desproporclonarfd irreversiblemente el endeble equilibrio
dﬁe guardan 1las naclones poderosas con las pobres o se

seguirf manteniendo una brecha salvable hasta cierto punto
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con. la 'cooperacifn y ayuda internacional? y lo que es afin
m&s critico, Perln los pafses industrializados seguir
manteniendo un enriquecimiento a costa del empobrecimiento
de los wmenos denarrolladoﬁ. sustrayéndose de los impactos

del deterioro y sus consecuencias?.



CAPITULO I

EL PROCESO DE ENDEUDAMIENTO DE MRXICOQ

1.01 Concepto de Deuda, Deuda PGbiica y.Distincifn entre
Deuda PGblica Interna y Externa,

a) Definicibn de Deuda
Deuda segln el diccionario de 1la Real
Academtia de la Lengua Espafiola (1) se define como: "(del
Latin debitGm-débito) obligacifn que wuno tiene de pagar,

satisfacer o vreintegrar a otro, una cosa, por lo comln

dinero",

Pasando a un significado técnico jurfdico.

En el dicclonario de derecho (2) se define
deuda como! "Dé&bito /! obligacibn pendiente de

cuaplimiento",

Para Planiol. "la obligacién es una relacibn
jurfdica entre dos personas, en virtud de la cual una de
ellas 1llamada "acreedor”, tiene el derecho de exigir cierto
hecho de otrs, llamada "deudor". La obligacibn tiene como
efecto, 1ligar wuna persona a otra; forma lo que se llama un
‘vinculo. de derecho (traduccibn de 1la expresifn Latina
vinculum juris), esta relacifn se llama Crédito cuando se
considera desde el punto de vista del activo del acreedor y
deuda cuando se considera desde el punto de vista del
pasivo del deudor., "...(3) continua diciendo, "la palabra
obligacibn tiene también un significado restringido,
puramente pasivo en el cual es sinbnima la palabra "deuda",
se habla de la obligacidn contrafda por el deudor".(4)



Como podemocs observar, los elementos

esenciales de una obligacibn son:

1) Los sujetos'de 1a obligacién que son sujeto

activo o acreedor y sujeto pasivo o deudor, y
i1) el objeto de la obligacidn.

Sobre el primer punto se estudiarf al tratar
la . relativo a la personalidad jJurfdica y carficter de
Acreedor y Deudor de lss diversas personas que intervienen
en los contratos de reeetructuracifn de la deuda externs en

el Capftulo III. : R

En cuanto a1 segundo punto, el objeto de la
-obligacifn ‘como ya fuf definido es lo que el acreedor tiene
derecho de exigir del deudor, 81 se trats de un hecho
pesitivo recibe el nombre de "prestscifn” y si es un hecho
negativo el de "abstencién" u obligscidn de no hacer,

81 el objeto de la obligacién es un hecho
positivo, se subdividen las obligaciones en obligaciones de
hacer, que consiste en vrealizar un hecho material y en
obligaciones de dar que tienen por objeto la transmisidn de
un derecho, (En ese sentido se utiliza la palabras dar,

tomada del Latfn "dare” que significa transferir).

Cabe distinguir del derecho de crédito, al
derecho real, que tradicionalmente se concibe como la‘
creacifn de una relacifn entre uns persons (sujeto active
de la obhligaci8n) y una cosa; perc como la clencia del
derecho descansa sobre el axioma fundanental que
iaposibilita la existencia de una relacidn jurfdica entre
petsona y cosa en virtud de que a'la cosa no se le puede



imponer una obligacifn para con el hombre y el derecho es
esenclalmente una relacién entre personas, debemos
considerar 1la existencia del correlativo sujeto pasivo de
1s relscifn obligatoris, en todas las demés personas gque nro

sean el sujeto activo del vinculo jurfdico.

La necesidad de esta distincién se aplica al
objeto de 1las obligaciones de dar, en tanto que implican

transpisibén de derechos reales como lo es el de propledad.

En virtud del derecho de crédito que se
presenta, en este tipo de obligaciones, el acreedor puede
compeler a su deudor a satisfacer la prestacién mediante la
transmpisibn de un derecho resl, que siendo el de propiedad
da - las bases para conptendér el vinculo jurfdico que nace
al amparo de un complejo contrato de Crédito Internacional.

inclusive, profundizande en 1la facultad del
acreedor a compeler a su deudor, como sujeto pasivo
limitado en ndmero paras el derecho de crédite o como sujeto
pasivo considerado como "todos los hombres” para el derecho
real, encontramos en Gltima dinstancia cse ﬁoder jurfdico
tundamental del derecho para facultar la conducta propia,
facultar 1la conducta ajena y exigir la debida ejecucién de
una conducta determinada de acuerdo al derecho subjetiva,
Es decir, se faculta la conducta propis porque el acreedor
posee tftulo jutfdico suficiente frente al deudor para
constrefiirle en su voluntad, se faculta la conducta asjena
porque se identifica la existencia de un deudor en quien
recae el cumplimiento de wuna ohligacibn y par Gltimo se
faculta 1a ejecucién de una conducta determinada porque el
deudor por el hecho de ser persona es susceptible de

realizar una conducta determinada.
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b) Deuda PGblica.

i) Definicibn.- Segin el Diccionario jurfdico
Mexicano, Deuda PGblica "es el conjunto de obligaciones
financletls generadoras de interés, de un gobierno central
con respecto a otro gobierno, a empresas o a individuos de
otros pafses y a8 instituciones internacionales (PGblicas y

Privadas)...(5).

Y.eeeque la

Continfia diciendo el diccionario
deuda pGblica es diferentemente considerada y calculada por
los distintos goblernos, €stos pueden extenderla o no a
todas sus obligaciones, a 1las del sector pGblico de
empresas nacionalizadas, agencias pGblicas, gobiernos
provinciales y municipales. El concepto ha ido
desarrollfndose y precisfndose desde el Siglo XIX a medida
que 8Be ha impuesto la clarva distincibn entre Deuda‘Pﬁblica

"y Deudas del Soberamo.

Un Gobierno puede incurrir en el
endeudamiento por una variedad de razones bajo una
diversidad de formas e 1instrumentos, todas las cuales
tienen diversas ventajas e lnconvenientes y en conjunto

constituyen la Deuda PGblica., Las principales razones son:

1.~ Satisfaccibn de necesidades temporales = por
insuficiencis de ingresos del gobilerno respecto a sus

gastos estimados.

2,~ Enfrentamiento de emergencias financleras,
que resultan de la guerra y sus consecuencias posbélicas

(pago de costos e indemnizaciones, reconstruccién),

3.- Financiamlento- de -indemnizaciones y
estatizaciones, y de otras formas de intervencionismo 'y

dirigismo.
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4,- Obras pGblicas para la reactivacibén econémica
en fases de recesifn y crisis y para el lanzamiento y
continuidad del crecimiento (efectos expansivos del empleo,

produccién y consumo).

5.- Resultados de las Polfticas gubernamentales:
wonetarias (compra-venta de papeles pliblicos por el Banco
Central, para regular la cantidad de circulante); Fiscales
(financiamiento deficitario del Estado vy sus principales
agencias y actividades); equilibrio de balanzas comerciales

y de pago.

Los componentes de la Deuda PGblica pueden
surgir de actos bilaterales y de disposiciones
legisldtivas; del otorgamiento de un crédito o de forma de

empréstito,

El empréstito pblico es modalidad
contemporfinea predominante de Deuda PGblica, bajo
diferentes formas Instrumentales: comercializables o no en
el mercado; de plazos de vencimientos variables (cortos,
medianos y largos, dep6sitos retirables a 1la vista 0
{rredimibles); consolidados o flotantes; certificados
impositivos, certificados del tesoro, bonos de tesorerfa;

bonos gubernamentales, etc"..s(6)

Tal y como nos referfamos a las obligaciones
en el punto antes mencionado, cabe recordar, que se
entendfa como deuda la obligacién vista desde 1la
perspectiva del sujeto pasivo. Y en este caso y en
relacifn con el concepto de Deuda PGblica, se refiere sin
lugar a dudas al Estado - como sujeto pasivo de la
obligacién, Ciertamente es {irrelevante el carfcter del
sujeto activo de 1la obligacibn para aefectos de una



definicifn, pero como veremos posteriormente el sujeto
activo considerhdo como persona fisica o moral,
comprendiéndose en esta Gltima clastficacibn, sujetos tan
variados como Bancos C&merclnles, Gobiernos, Bancos
€entrales, Organismos Internacionales, wnultinacionales,
etc,; vienen a determinar sustancialmente el tratamiento
prSctico que se le da a la Deuda PGblica., Asimismo, es
conventiente profundizar m#s adelante en el estudio del
Estado como sujeto pasivo, en el momento de hacer

consideraciones sobre su personalidad jurfdica,

Es la Ley General de Deuda PGblica (7) (en
adelante la Ley), la que precisa qué se entiende por Deuda
PGblica en nuestro derecho., Est& formada por 5 capftulos, y
en el primero de ellos relativos a disposiciones generales
establece en su Artfculo Primero: "para los fines de estas
'Ley, la Deuda PGblica ests constituida por las obligaciones
de pasivo, directas ] contingentes derivadas de

financiamientos y a cargo de las sigulentes entidades:

I.~ El Efecutivo Federal y sus dependencias,
I1.- El Departamento de Distrito Federal.
IIl,~ Los Organismos Descentralizados.
IV.- Empresas de participacién Eststal
mayoritaria,

V.- Las Instituciones que prestan el servicio
pGblico de Banca y Cré&dito, las
Organizaciones Auxiliares Nacionales de
Crédito, las Instituclones Nacionales de
Seguros y Fianzas, y .

IV.- Los Fideicomisos en los que el
fideicomitente sea el gobierno federal o
algunas de las entidades menclonadas en las

fracciones 1I al V,"
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Y en su Artfculo segundo pasa a explicar lo
que considera como financiamiento "para los efectos de esta
Ley se entiende por financiamiento la contratacidén dentro y
fuera del pafs, de cré&ito, empréstitos o préstamos
derivados de:

1, La suscripcifén o emisién de tftulos de
crédito o cualquier otro documento pagadero a plazo.

1L, La adquisicién de bienes, asf como la
contratacifn de obras o servicios, cuyo pago se pacte a

plazos,

111, Los ~ pasivos contingentes derivados de los

actos mencionados, y

1. La celebracién de actos jurfdicos anflogos
a los anteriores" (8).

En el Artfculo tercero de la Ley se le
conceden a la SHCP, las mfs amplias facultades para aplicar
la Ley, as{ como de .interpretarla administrativamente,
Pasando al Capftulo Segundo, se establecen en el mismo, las
atribuciones de la SHCP, Y en el capftulo tercero se habla
de - la programacién de -la Deuda, Posteriormente, en los
Capftulos Cuarto y Quinto se regula la contratacibn de
financiamiento a cargo del "Ejecutive Federal y sus
dependencias y de las entidades comprendidas de la fraccién
IT a la V1 del Artfculo | de la Ley, respectivamente,

Por lo que corresponde al Capftulo Sexto se
regula 1la vigilancia en las operaciones de endeudamiento y
en el Capftulo Séptimo se habla del registro de

obligaciones financieras,
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Finalmente en el Capftulo Octavo se crea la

Comigifn Asesora de Financiamientos Externos,

Conviene citar al maestro Cortina, quien
expone la ULey claramente, &n su Curso de Polftica de

Finanzas PGblicas de México,
"Marcos de Competencia,

Dentro de 1los 1fmites de la jerarquizacién
s6lo el Ejecutivo Federal; los Organos directos y el
Departamento del Distrito Federal pueden obligar a 1la
Nacifn mediante empréstitos pGblicos.  Mis alld de esos
l{mites se atribuye igual competencia a las empresas
paraestatales sujetas al control directo o mediatizado del

Poder Ejecutivo.

lLegalmente el financlamiento plblico abarca a
las deudas directas y a las contingentes, derivadas €stas
de la garantfa de cualquier contratacifén de empréstitos,
del aval de tftulos de crédito, y de la fianza de cualquier

obligacibn de pago establecida contractualmente.

La Secretarfa de Haclenda y Cr&dito Pfiblico
es el &rgano competente para contratar emprésiitos y
garantizarlos, asf como para emitir valores clasificables
como tf{tulos de crédito y avalarlos, competencia
suﬁordinada a la exigencia legal de que el adeudo
corresponda a una obligacién pGblica productiva y al canje

o refinanciamiento de adeudos anteriores,

En un tema reiterado, repetido en diversas
formas de expfesi6n legislativa, el de que los empréstitos

gubernamentales se destinen siempre a crear o conservar
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bienes de capital 'y nunca, para decirlo en otros términos,
para gastos {mproductivos de consumo. Es este el sentido
de 1la norma legal cuando exige que los recursos procedentes
del financiamiento tengan ‘una conexién directa con los
planes de desarrollo econfmico y social, con la generacibn
de 1ingresos suficientes para el servicio y amortizacién de
la deuda: o al menos para reestructurar el endeudamiento

pGblico anterior.

Pero esa Secretarfa no es nada més up 6rgano
ejecutor de la polftica dé deuda plblica, pues el texto
legislativo que ahora se comenta le atribuye la
responsabilidad de vigilar que en “todo caso exista
capacidad de pago de las empresas plruestltalgs y que ellas
no incurran en moras de sus obligaclones relacionadas con
el serviclo de amortizacién de los créditos a su cargo., Es
también un asesor obligado del Presidente de la RepGblica
para los fines de la autorizacibébn de las emisiones de bonos
que el  gobierno federal coloque dentro o fﬁetavdel pafs, y
es, por fGltimo, a ella a quien corresponde en todos sus
aspectos administrativos, el servicio y amortizacibo de la

deuda del sector pGblico y su registro.

Prograsacibn,

Es responsabilidad del Ejecutivo Federal
programar la deuda y del Congreso es la de autorizarla,
fijando anualmente sus limites cuantitativos, ain cuando el
Congreso puede autorizar snualmente al Ejecutivo Federal a
ejercer o aprobar wmontos  adicionales de financiamiento

cuando citcunstancias extraordinarias lo justifiquen,

) Es un principio bésico el de que 88lo se
autoricen financiamientos que no excedan de la capacidad de

pago. Esta norma es expresa  para .las. . entidades
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descentralizadas del sector pGblico, es decir, para las
" empresas paraestatales; y i no se ha fijado expresamente
en la ley para los eupréstitos directes del’ goblerno
federal es porque justificadamente se presupone que la
- solvencia naclional se 'determina por los ramos ejecutivo y
legislativo . del gobierno, independientemente de la
consideracién de que, como se verf después, el problema de
la solvencia o capacidad de pago surge Gnicamente para la

deuda externa, no para la iaterna,
Vigilancla, Registro y Asesoramiento.

_ Para los fines de la vigilancia de la deuda
p6blica nacional, 1la ley prevee su regkatro de acuerdo con
las reglas que a este efecto seflala la Secretaiia_de
Hacienda, a la que ha de proporcionarse toda la informacién

necesaria, Ella estf obligada a publicar periédiclnentg
los datos de la deuds plblfca con 1a claridad que se
requiera para su wejor copprensl&n. Un diseflo de la

adecuada politica de endeudamiento pliblico es necesarfo y
para ello 1a ley ordenf 1a crescifn y el funclonamiento de
una . Comisidn Asesors de Financtamientos Externos del Sector
‘PGblico constituida por la Secretarfa de Hacienda y Crédito
PGblico, que 1la preside, por el Banco de Héxico; por las
mis importantes instituciones nacionales de crédito y por
otrai entidades del sector plblico que esa Sectetaé!a

determine,

El Asesoramiente de la Comisibn no se ha
concebido para operaciones individuales de Crédito; tiene
el 'propb6sito mfs amplio y trascendente de evaluar las
necesidades del sector pGblico federal, de recomendar
orientaciones polfticas del endeudumlento en moneda
extranjera, de sugerir principles coordinaderes del sector
pGblico fedetal con los ptogramas de financiamlento exterdo .



de las empresas oparvraestatales, de opinar sobre el monto
aconsejable del financlamiento externo de estas empresas y
en general de emitir su juiclo sobre aspectos importantes

conectados con el manejo de la deuda externa®.(9)

Esta Ley se relaciona fIntimamente <con una

serie de leyes, las cuales son:

-La Ley Org&nica de la Administracién PGblica
Federal (10) publicada en el DOF,, el 29 de diciembre de-
1976, que viene a constituir el desarrollo encomendado a
una ley secundaria, de la parte orgénica de la Constitucidn.
Polftica Mexicana, en lo tocante a la Administracibn

PGblica Federal, que le concierne al poder ejecutivo,

-La Ley de Planeacifn (11) publicada el 5 de
diciembre de 1983, que da las bases, normas y principios
‘conforme a los cuales se llevard a cabo la Planeacidn
Nacional, Y nos remite al Plan Nacional de Desarrollo (12}
que ordens racional y sistemfticamente las acciones
realizadas dentro de las atribuciones del Ejecutivo

Federal, metas, estrateglas y prioridades.

~La Ley de Presupuesto Contabilidad y Gasto

PGblico publicada en el DOF el 31 de diciembre de 1976, que

restringe a la Federacibén a la observancia de normas para

1a programacibn de su gasto pGblico, la elaboracibn de su

‘ presupuesto de ingresos y egresos y la manera de llevar su
" contabilidad.

~1.a Ley de Ingresos de la Federacibn (13)
aprobada anualmente por el Congreso de la Unifn, que indica
cualés serfn las percepclones de la federacibn por medio de

sus formas de {iongresos. As! mismo se relaciona con el
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Presupuesto de - Egresos de la Federacifn (14) que seflala la
manera de conceder recursos y organizar los gastos a partir

de dichos ingresos,

Todas estas leyes estfn’ supeditadas al
Fundamento que les concede la Constitucibn Polftica de los
Estados Unidos Mexicamos (15). Particularmente y siendo la
ley 1sa que nos interesa, encontramos su fundamento en el

Artfculo 73, fraccién VII1, que dice:
"El Congreso tieme facultad:

Frac, VIIl.- Para dar bases sobre las cuales
el ejecutivo pueda celebrar eepréstitos sobre el crédito de
la- Nacibén, para aprobar esos empréstitos y para reconocer y
mandar- & pagar la deuda nacional, NingGn empréstito podré
celebrarse sino para la ejecucidn de obras que directamente
produzcan un incremento en los ingresos pGblicos, salvo las
que se realicen con propbsito de regulacifn monetaria, las
operaciones de conversifn y las que se contraten durante
alguna emergencia declarada por el presidente de la
Repiblica en los términos del art. 29..." (16).

Como podemos observar es una facultad
otorgada a la Federacifn en forma expresa, pero debiéndose
matizar con la consecuente prohibicién dirigida ‘a 1los
Estados miembros de 1la Federacién en virtud del Régimen
Federal adoptado por el pueblo mexicano en el art, 40
Const,, y que s8e presenta en el art. 117, frac. VIl

indiclndonos al respecto:

"Art, 117.- Los Estados no pueden en ningln

caso:



Frac, VIII.-Contraer directa o indirectamente
obligaciones o empréstitos con goblernos de otras naciones,
con socledades o particulares extranjeros o cuando deban

'pagarse en moneda extranjera o fuera del tettitbrio

nacional.,

Los Estados y los Municiplos no. podré&n
contraer obligaciones o empréstitos sino cuando se destinen
a inversiones péblicas productivas, inclusive 1los que
contraigan - organismos descentralizados o empresas pGblicas,
conforme a las bases que establezcan las legislaturas en
uns ley y por los conceptos y hasta los montos que las

sismas fijen anualmente en los respectivos presupuestos,

Los ejecutivos 1nformar&n de su ejercfcio al

rendir la cuenta pGblica,.,." (17)

Por otto‘ lado cabe seflalar que como facultad
otorgada a 1a Federacifn, se establece en la Constitucibn
en el art., 72, inciso k), al mencionar los proyectos de ley
o. decreto cuys resolucifn no sea exclusiva de alguna de las
chmaras, que la formacién de 1las leyes y decretos puede
comenzar indistintamente en cualquiera de ellas, con
excepcifn de 1los proyectos que versen sobte empréstitos,

contribuciones e Llmpuestos,

" Tal y como veremos mis adelante, el Estado en
su carfcter de persona moral tiene un patrimonio propio,
pudiendo tener cré&ditos a su favor y obligaciones a su
cargo. Alinlkno.' regitiéndose a la exposicifn de motivos
de la Ley, 8e prevee que el caso m&s {mportante en que
aparece el Estado contrayendo obligaciones de pasivo,
directas o contingentes es sin duda cuando "se ha visto
obligado a completar com el crédito de 1la Nacifn sus
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recursos proplos, con el fin de no diferir en perjuicio del
desarrollo econfmico y social 1a produccién de bienes y
serviclios {indispensables para el bienestar de la poblacién

y el fortalecimiento de las bases del progreso nacional"

(18),

El Maestro Acosta Romero comenta atinadamente

el carfcter del enmpréstito y dice: "Se ha considerado
tradicionalmente el empréstito, ya sea interno o externo,
como un 1ingreso extraordinario del Estado, Sobre el

particular es pertinente comentar, que no se trata de un
ingreso definitivo y que su naturaleza, no es de carfcter
tributario o fiscal, sino mds bien de derecho financiero y
que, adepAs el Estado tendr& que refntegrarlo a un plazo

determinado y pagar los intereses respectivos..."(19).

c) Una vez que hemos examinado someramente
el concepto de deuda pGblica, debemos enfocarnos hacia sus
dos manifestaciones, es decir, 1la deuda interna y la deuda
externa, amsbas son deuda pGblica pero la manera como se
externa 1la obligacifn a cargo del Estado difiere, lo cual'

veremos a continuacién,

La deuda interna tiene las siguientes

caracter{sticas:

i) Es esenclalmente una deuda doméstica,
esto quiere decir que el Estado contrae una obligaciém
frente 2 una persona que como acreedor le exigird eln
cumplimiento segln 1las wodalidades de la obligacién, pero
necesariamente dentro del territorio Nacional, como lugar
de pago, La nacionalidad del acreedor, es irrelevante por
regla general, no obstante 1la existencia de instrumentos

documentarios de deuda pfblica interna que no pueden ser



adquiridos por extranjeros, Esta prohibicién deviene de la
conveniencia estatal .por los efectos econbmicos y no de su

naturaleza,

ii) La deuda interna estf regulada por leyes
mexicanas desde que 1la obligacién se crea hasta que se
extingue, Y aunque se denomine en moneda extranjera,
podrS, a eleccibn del deudor, ser solventada en moneda
nacional al tipo de cambio que rija en la fecha de pago
segGn lo dispone el art, Bavo. de la ley Monetaria (20).

i11) Como tercera catacteriqtica cabe decir

que el Estado impone las modalidades y condiciones de la
deuda que va a contraer, siendo que los bienes y recursos
'provendrln por regla general de sus propios habitantes y no

de mercados exteriores de capital.

La otra manera de considerar a la deuda
pGblica es en su carfcter de deuda pGblica externa, la cual
segin el dicclionario Jurfdico Mexicano, es definida como
"I.- (Etimologfa de 1la .voz, Deuda del Latfn debito,
débito, . Externa del Latfn externus, dfcese de lo que obra
o ,aé manifiesta al exterior)., La deuda que el Estado tiene
teconocida por medic de tftulos que devengan interés y
svances, seé amottizan y se pagan en el extranjero con

moneda extranjera (Real Academia Espafiola).

11.- Definicibén técnica, DEbitos acumulados
por una nacién a causa de enmpréstitos realizados en el
mercado extranjero de dinevo. Deuda del  Estado, o de
cualquier otra corporacién pfiblica contafda parh la
atencifn de necesidades de naturaleza excepcional, que no
son susceptibles de ser cublertas por los {ingresos
ordinarios previstos en sup presupuestos., Es el
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Consolidado de 1los pagos que el pafs tiene que hacer al
exterior por conEepto de pagos de capital (préstamos),
desequilibrios en 1la balanza de bienes y servicios vy
utilidades en intereses remitidos al exterior. Es la parce
de 1la economfa pGblica que estudia los mé&todos por medio de
los cuales 1los gobiernos tienen poder de compra entregado
voluntariamente por quienes los poseen, que pueden ser
entidades gubernamentales extranjeras, instituciones
privadas, organismos y personas, recibiendo a canbio un
{nstrumento o promess de pago con todos los aspectos
conexos, que dincluyen emisifn, amortizacibn, conversién y
pago de intereses,” (21),

La diferencia fundamental entre la .deuda
pGblica 1interna y externa es que la primera procede de una
fuente ubicada por regla general dentro del territorio
nacional, siendo pagadera dentro, y la segunda se adquiere
de una fuente de recursos ubicada fuera del territorio y se
paga asimismo en el exterior. La deuda externa no es una
simple transferencia de recursos y bienes al exterior sino
que necesariamente la transferencia implicada se presenta
como requisito para el cumplimiento de la obligacién en of

aisma,

La’ deuda pGblica interna y externa debe ser
comprendida en su contexto econfmico, porque el hecho que
estén contempladas en 1leyes y se regulen las relaciones
eatre acreedores y deudores no nos dice nada, si{ no se
explica las razones econfmicas que motivan 1las normas
‘jurfdicas. El derecho se utiliza como un instrumento para

plasmar cuestiones de interfs econbmico y social,

En esta tesitura, cabe anticipar que las

razones financleras y econbmicas son-diffciles de entender,
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puesto que para alcanzar una comprensifn integral se deben
tomar en cuenta varisbles econbmicas y en los casos mds
complejos, modelos hipot&ticos, que en el campo de la
Macroeconomfa deberfn revisarse para descubrir la
conveniencia o inconveniencia de la contratacitn de deuda
pGblica ya fuere interna o externa. Por ello me limitaré a
citar una breve explicacifn que da Groves en su libro de
Finanzas PGblicas sobre 1los efectos econfmicos de la
deuda: "Empréstitos exteriores e interiores., Una deuda
exterior difiere de wuna interna en que los tftulos de la
primera se venden en otros pafses y en moneda propia de los
mismos. De esta manera los recursos se transfieren de una
pafs A, el que presta, al palis B, el que toma prestado. Es
posible que los pgastos plblicos del pals B aumenten
temporalumente sin el correspondiente aumento en. los
impuestos o en el dinero disponible., Cuando se reclama el
page de la deuda ha de haber una reciproca corriente de
recursos de A a B, Esto significa que habrfin de aumentarse
los = impuestos o emitirse un empréstito interinr, Cowo
qufera que dentro de 1a nacién la deuda de cualquiera
corresponde al crédito de atguien, un empréstito interior
‘es  cosa _que queda en "fanmilfa", La riqueza de la familia
no  puede menguar por el hecho de que unos de sus miembros
les deban a otros miembros suyos. ST up Jones toms
prestado a otro Jones no se produce efecto alguno en el
total del patrimonio Jones. Pero si uno de los Jones toma
prestado a Smith, el proceso puede implicar una eventual
transferencia de una familia a otra. Esto no quiere decir
que sea aconsejable contraer deudas fuera de la familia.
En todo caso, esto G(ltimo es similar a 1o que ocurre con el
emprEstito exterior y explica la diferencla entre 8ste y el
emprEstito interior. El contraer una deuda interma no
reduce los recursos naclonales, sino que supone una simple

transferencia de 1la esfera privada a la esfera pGblica.™.

(22)



- 22 -

Complementando 1la 1{dea anterior y con .el
objeto de dejar.entrever la complejidad del tema, menciono
en fGltimo  término a Alfonso Cortina quien dice: "La
actitud general frente a "la deuda pGblica esta dividida
entre quienes . creen que ella es wuna carga que las
generaciones presentes dejan a las generaciones futuras, y
quienes piensan que ella '"npunca se paga" porque se
resuelven en simples transferencias de recursos en la €época
de su amortizacién, de 1impuestos de los contribuyentes a

los acreedores"”.,

Sin pretender egtudiar ese problema bastante
complejo por iimicaclﬁn de tiempo, me limitaré a resaltar
una primera distincifn obvia. Es cierto que el pago de la
deuda interna, cuando no hay acreedores que residan en el
extranjero, se hace por una corriente de recursos fiscales
de los contribuyentes hacia 1los tenedores de los titulos
representativos de la deuda; todo ocurre dentro del mismo
grupo social sin que se afecte su economf{a interna. El
pafs no se enriquece ni se empobrece cuando la deuda se
paga. No puede decirse lo mismo de la deuda externa, pues
su servicio y amortizacifn eventual requiere la salida de
bienes y recursos del pafs deudor al acreedor. Los

empréstitos internacionales efectivamente "se pagan",

No obstante, 1la trlniferencin de recursos
determinada por el servicio y amortizacién de la deuda
interna dista de ser un hecho inocuo e intrascendente. Lo
serfa 's6lo en 1la imposible hipbtesis de que todos los
acreedores fueran las wmlismas 'petsonau que pagaran los
impuestos para redimir el adeudo; Gnicamente en este caso
una persona pagarf{a por concepto de dimpuesto la misma
cantidad que recibiera como titular - del crédito. Al

hacerse el pago se provocan fricciones y tensiones {nterunas
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de mayor a menor importancia social, Supuesto que la deuda
es cubierta con impuestos y debido a que Estos producen
efectos, mfs allf§ de su traslado e incidencia, en ocasiones
benéffcos y a veces mnocivos para la economfa general, no
puede ignorarse el impacto 1interior que produce la
eliminaci8n de 1la deuda. Los empréstitos internos mno
pueden tratarse con la frivolidad de quienes creen que todo
se traduce en asientos de la contabilidad nacional, ni con
el pesimismo tr8gico de 1los que oplnan que al venderse
obligaciones del Estado se agregan cargas pesadas sobre las

espaldas de nuestros hijos y nuestros nietos,

La Verdadera Carga Generacional,
Esta realmente existe, tanto en empréstitos
externos como internos cuando se consumen los bienes de

capital y no se reponen los consumidos.

Al analizar con sentido crftico 1la deuda
pGblica es ineludible condenar cualquier endeudamiento
-internacional o interno~ que no tenga como objeto
espec{fico una iaversifn productiva, es decir, el
financiamiento del precio de bienes de. capital 'y es
necesario que la 1inversifn genere recursos bastantes para
1a depreciacifn anual, sistemftica, metSdica de esos blenes

kde capital, depreciacifn que se haga no sobre la base de
precios histéricos de adquisicién, es decir, los que se
pagaron al adquirirse dichos bienes, sino de precios de
reemplazo, en los que se tengan en cuenta los aumentos de
costos y los efectos de la {nflacibn en el pafs de origen

de esos bienes y en México." (23)

} El haber encuadrado anteriormente el concepto
de 'deuda pGblica externa nos obliga ya, a marcar el
derrotero de esta tesis a través de una mayor precisién del

aspecto que sobre deuda externa estudiaremos mis adelante,
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Ciertamente hemos visto que. el Esta;o es

‘quien contrae la'deuda, por lo cual recibe el calificativo
de p@blica, ya que el deudor como sujeto de derecho plblico

le imprime tal carfcter. De la misaa maners, existe deuda

externa contrafda por deudores privados, la cual tiene un

tratamiento distinto a 1la anterior, y mno tiene wmayor

relacién con nuestro estudio, que aquel que deriva de la

. asuncifn por parte del sector pGblico de 1las deudas

externas a cargo del sector privado.

De mnaners similar, debemos distinguir el
tratamiento de 1la deuda pGblica externa en funcifn de ls
persona del Aéreedor, quien puede ser una persona fisica o
una persona wmoral, La primera la encontramos en cualquier
individuo que adquiera algdn instrumento de deuds emitida
por el Estado Mexicano, pagadero en el exterior,
reconociéndosele capacidad y personalidad Jjurfdica como
Acreedor. La segunda constituye aquellas personas morales
que participan de 1la caracterfstica anterior que estfn
fornados por el Estado, los municipios y por las demés
personas morales, que detentan uns personalidad atribuida
por wuna flccibén del derecho para exteriorizar sus actos
como entes distintos a los‘ individuos que la componen o
forman, Dentro de esta categoria salts una diferenciacién
forzosa entre aquellas personas morales que tienen un
carficter de particulares y aquellas otras que tienen un
carfcter de pGblicas de acuerdo con lo establecido en el
régimen jurfdico que les da existencia., Por lo que para
delimitar el wuniverso de este estudio, excluimos a las
personas morales de carficter pGbli¢o que act@an dentro de
la competencia estatal como son el Estado en sf (como
miembro de la comunidad internacional) o de las entidades
que conforman al Estado como tal o de los 6rganos mismos
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del Estadon, y a aquellos organismos 1internacionales
formados a través de convenciones entre Estados que
adquieren una personalidad jurfdica internacional, quienes
al constituirse en acreedores frente a 1la persona del
dewdor son regulados en Bus relaciones jurfdicas por el
derecho internacional plblice. En consecuencia, nos
enfocaremos exclusivamente a las personas morales privadas

en quienes participan principalmente la Banca comercial,
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i.,02 Causas Externas e Internas del! Endeudamiento (antes

de la Crisii).

Causas Externas.- Los hechos precedentes al
endeudamiento externo dentro de la perspectiva de Barnett,
Galvis y ‘Gouraige "los encontramos después de la segunda
guerra mundial cuando ‘los E.U.A,, emergen como la nacién
industrializada m&s poderosa, con una industria intacta que
se aduefla de una enorme porcién del comercio mundial., Se
requerfan creclentes cantidades de d8lares para pagar las
exportaciones Norteamericanas, A finales de la d€cada de
los 40s,. y principios de los 50s., los E,U,A. propiciaron la
formacifn de éenervas en délares en otros paisés, el
debilitaniento de 1a libra esterlina que hasta ese momento
era la divisa propia del comercio internacional di§ paso a
la aceptacibn del d6lar para dichas operaciones, Por su
parte la conferencia de Bretton Woods de 1944 que cref el
Fondo Nonetario Internacional (en adelante F.,M.I) y el
Banco Mundfal (o dndistintamente .BM), definié en sus
estatutos las paridades de las monedas no s8lo en términos
del oro, sino en funcifn del d6lar, El d6lar era la
llamada "moneda de intervencidn" que los goblernos
utilizaban al fijar sus paridades oficiales de cambio.

ELl predominio del dflar en el comercio
internacional, una estricta regulacifn de lou‘ bancos
Norteamericanos por el Banco de Reserva Federal, (con la
salvedad de que el Congreso Norteamericano eximif de esa
rtegulacién . a las sucursales de dichos bancos en el
extranjero, con el objeto de preservar su competitividad) y
una imposicifn .de <controles domésticos al capital, que
fueron originados por el continuo déficit en la cuenta
corriente de los E.U.A., aunado con el vollmen de las

emisiones de bonos extranjeros vendidos en (962, las bajas
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tases de interés pagadas en el extranjetro que proplciaban
un crecimiento en la salida de d8lares, condujo al auge del
mercado del eurodblar. (El término de mercado del eurodflar
se refiere a cualgquiera de los numerosos sistemas bancarios
que a gran escala aceptan depbsitos en moneds extranjera
~(especialmente d6lares) y extienden créditos en esas
monedas, tradicionalmente incluyen centros bancarios como
Hong Kong, Singapur, Bahamas y Panam8, pero la mayorfa de
las transacciones en eurodSlares provienen de centros
financieros europeos, particularmente Londres, en cambio el
término reclente de mercado de eurodinerc se refiere a los
wismos sistemas bancarios reflejando la importancia de
otras monedas en lugar del d&lar), El nmercado de
eurodblares aparece cuando se toman depbsitos en dflares
para ser prestados y producir ganancias, y. a la
intensificacién de 1a actividad bancaria a través de
sucursales de bancas Norteamericanos ubicados en el
extranjero, csabe mencionar sobre esta Gltima causa que en
1964 el Congreso Norteamericano gravé con un lmpuesto las
compras de valores extranjeros en los E.U,A. y en el aflo de
1965 1a Reserva Federal extablecis el Programa Voluntario
de Reestructuracibn de crédito, imponiendo un limite mfximo
a la cantidsd de d6laree que podfan prestar los bancos y
que podfan invertir en el extranjero las empresss
Norteamericanas, En 1968 estss nedidas se rigidizaron,
exceptuandose en su caso a las sucursalés bancarias
Nortesmericanas establecidas en el extranjero. M&s afn,
las leyes fiscales Norteamericanas alentaban la creacidn de
dichas sucursales permitiendo compensar lapuestos sobre la
renta pagados en el extranjero contra sus impuestos en los

EJULA,

) lLos préstamos a pafses subdessrrollados (en
adelante PSD) principiaron en 1973-74 cuando la



Organizacibn de Pafses Exportadores de Petrfleo (en
adelante OPEP) cuadriplicé 1los precios del hidrocarburo,
El control de 1la OPEP de 1los mercados del petrfleo
introdujo a los banqueros' internacionales en el papel de
recicladores de petrodflares, acercando los intereses’de la
Banca comercial y PSD, resultando los préstamos

inevitables,

Sin poder reducir su demanda de petrSleo los
pafses importadores pagaban preclos mfs elevados mientras
importaban grandes cantidades, Los superfvits en cuenta
corriente de 1los wmiembros de 1la OPEP fueron favertidos,
asimismo e pefcntnron que los Estados importadores de
petrbleo necesitaban dSlares (la moneda aceptada en las
compras de petrbleo) para financiar nuevas importaciomes;
por lo cual dgposlt;ron una parte sustsncial de sus
ganancias de la venta de hidrocarburos en los mercados de
eurodSlares, en los Bancos Norteamericanos y en sus
sucursales extranjeras desde 1974 a 1976, En los afios de
1977 a 1979 inviertieron afin superfvits mayores en
depfsitos en los bancos de todo el mundo, correlativamente
con dichos depfsitos se debfa incrementar la actividad de
prestar, por Lo que los bancos comerciales necesitaban

«

encontrar clientes adecuados.

Los banqueros internacionales, se orientaron
hacia PSD como principales destinatarios del exceso de

petrodflares, por varias ragones:

1o Un nGmero de PSD aparecfan como sujetos
de crédito confisbles,

24" Los PSD més desarrollados como México,
Brasil y Argentina habfan mantenido bases sostenidas de un
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étecinlento sustancial y desde un tiempo gozaban de tasas
de ‘crecimiento econbmico mayores a las de los opafses
desarrollados, mn&ks adn, estos Estados estaban dotados de
vastos recursos. naturales y mostraban un potencial de
crecigiento continuo, Se asumil que su crecimiento
generarfa el vrendimiento necesario para pagar las deudas
externas., Y sunque eatos palses desarrollaran problemas de
liquidez 8 corto plazo, los acreditantes podrfan darle
revolvencia @& 1los créditos (ROLL OVER) hasta gque los
deudores pudieran utilizarvsus recursos guardados y generar
fondos., Este procedimiento de Roll-Over consiste en que
los bancoe en lugar de exigir el pago, cusndo el principal
ha vencido, renuvevan sus pré€stamos y as! retrasan hasta el
ltimo ls  amortizacifn del principal, Los bancos
offctalmente no dan tevolvencia 8 los pagos de fintereses,

perc en su lugar los convierten en nuevos créditos con los

mismos renultadou;

Las instituciones que operaban en el mercado
del euvrodblar aparentemente dieraon  por sentado que las
autoridades monetarias Norteamericanas actuarfan como
Acreditantes de Gltima instancia si decreciera la liquider
de los euromercados, Los bancos no americanos lo crefan

puesto gue:

a) Tres cuartas partes de la deuds
internacional vigente estaba denominada en délares

americanos,

b) Cotio el proveedor primario de los fondos
eran - bancos Norteamericanos, de presentarse cuslguier
implicacifn en el cumplimiento de los compromisos de los
bancos no americancs, provocaris que la Reserva Federal

interviniera para evitar un derrumbe,
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c) La negligencia de 1la Reserva Federal
durante la expansibn crediticla de los bauncos
Norteamerlcanos fue considerada una expresibn de 1la

aprobacibn tfcita de dicha situacién,

3.~ La Bauca comercial contaba con la
posibilidad de wun alivio oflcial que redujera el riesgo de
prestar a PSD, crefa que tanto el FMI como el Bank for
International Settlements (BIS establecido en 1930 como
organizaciSn internacional independiente formada por bancos
centrales e 1ustituciones financieras de 30 Estados para
promover la ~ cooperacion entre bances centrales,
proporcionando. facilidades internacionales para operaclones
'tinancieras. as{ como actuar como fiduclario o agente
respecto de composiciones financieras internacionales
encargadss a £1 wuismo bajo los acuerdos de las partes
concernientes), ni los gobieruca de los pafses
industrializados permitirfan que los PSD wfs importantes
incumplieran sus deudas awenazando la estabilidad del

sistema monetario internacional.

i o= La coumocifn petrolera de 1973-74
disminuy8 el crecimiento en los pafses desarrollados y
‘restringif la demands interna de crédito. :

5.= La negociacilun de grandes créditos
significaba prestigio y promocidn de 1los Sfunclonarios
bancarios que coapetfan arduamente pars asegurar clientes
sustanciosos, Se les compensaba aparentemente segfin el

monto de los créditos extendidos. .

6.~ Y como causa principal, el prestarle a

PSD era altamente rentable para los bancos,
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La Banca de Nueva York detentaba la mayor
participacibn dentro de los créditos, actuando como centros
de ‘dinero en el sistema bancario mundial, Los centros de
dinero actuaban directamente frente a los paises
acreditados e indirectamente frente al sistema
interbancario, Los Centros de diaero atrajeron el exceso
de fondos disponibles en bancos pequefios o extranjeros que
estaban impedidos para atraer depbésitos en moneda
extranjera, Naturalmente estas pequelas dnstituciones
empezaron a canalizar fondos a los PSD que a julcio de los
centros de dinero ofrecfan un enorme potencial de
utilidades, En efecto los centtos de dinero
Norteamericanos fueron 1los mis expuestos a la actividad de
acreditamiente a PSD seguida }or los bancos mé&s pequeflos.
Es 4interesante notar que no existe limitacién alguna en el
uso que los bancos {ntermediarios les den a los fondos, una
vez que les fuéron canalizados. Aparentemente deberfan
analfzar 1los riesgos involucrados en dicha situacibn, pero
la evidencia demuestra que es supertior - el deseo de

participar en las creclentes ganancias,

Los bancos Norteamericanos no fueron las
Gnicas instituciones involucradas, los compromisos
financieros fueron aplicados por 1los principales bancos
britfnicos, japonesea y alemanes, En general la actividad
de egtos centros de dinero consist{a en actuar como

depositarios primarios del excedente de fondos,

Por su parte las autoridades asmericanas no
desalentaron estas transformaciones sino que por el
contrario el Departamento del Tesoro lo visualizaba'conq

“una - 1intermedtacibn apropiada en el mercado, en el
suministro y demanda de dinero, La Reserva Federal
aplauvdfa la dependencia que se gestaba frente a los bancos
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Norteamericanos como " una herramienta de "fuerza para la

polftica Norteamericana,

De esta manera los PSD respondieron afs que
favorablemente . a la disponibiiidad de préstamos
comerciales, El 1incremento en el precio del petrfleoc en
una recesibn econbmica mundial después de 1973, dej6 a los
PSD en 1la necesidad de cubrir deudas espectaculares de
petrSleo y reactivar sus economf{as domésticas estancadas,
los «cré&ditos comerciales fueron una opcibn favorecida, toda
vez que la asistencia econfmica oficial multilateral o
bilateral decgeci& substancialmente., Vervigracia, los
palses mn8s desarvrollados de los PSD fueron ineligibles para
los pféstamos benignos que otorgaba la Asociacidn
Internacional de Desarrollo, los recursos del FMI, del BM y
del Banco Interamericano de Desarrollo (BID)Ise redujeron

para el comercib de América Latina y del resto del mundo.

La asistencia oficial bilateral wmostrl una
pauta similar, En la década de 1los 508, los E.U.A.
' contribuyeron con 2,77 de su Producto Interno Bruto (PIB) a
través de préstamos y subvenciones., Para la década de los
608 se redujo a la mitad y en 1981 a un 0,2% en asistencia

oficial para el desarrollo,

Asimismo otras naciones reducfan su ayuda en
términos similares, en 1la décgda de los 608, 17 palses
miembros del Comité de Asistencia para el desarrollio DAC)
perteneciente a la ONU, contribufan con un 0.,7% de su PIB;
en - la década de los 70s no alcanz6 ni sigulera la mitad de’

dicho porcentaje.

Otra raz6n fundamental para favorecer a los
créditos comerciales fué 1la disponibilidad de fondos
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incondicionales, puesto que tradicionalmente el FMI
condicionaba grandes exhibiciones de sus resevas a acuerdos
con el Estado, a fin de {nstituir proéramas de austeridad
diseflados para generar 1las divisas necesarias para pagar.
Esos programas deprimfan el crecimiento econbmico y se
caracterizaban por wuna impopularidad polftica. Por su
parte las fuentes de crédito provenientes del BM y el BID
resultaban insatisfactorias porque se sujetaban 1los
financiamientos a proyectos}especificos que requerfan de un
constante monitoreo (vigilancia). En cuanto a la ayuda
oficial bilateral, esta llevaba consigo sus - propias
condiciones, por 1lo general se debfa destinar a financiar

importaciones del Estado donante.

En contraste, loﬁ créditos comerciales no
exigfan ninguna de estas condiciones, permitfan a los PSD,
coiprnt nuletosaé importaciones para desarrollar industrias
no orientadas a la exportacifn, subsidiar productos bésicos
para el consumo interno y en general expander la produccién
total hacia el consumo interno. El financiamiento
incondicional de 1los bancos comerciales permitf{a a los PSD
enfrentar una economia mundial en estancamiento sin
necesidad de 1imponer dolorosas medidas de austeridad que
fuesen polfticamente impopulares. En Gltimo términc el
cf&dito comercial probaba  ser costeable ‘al menos para los
PSD mejor dotados econfmicamente, aunque fuere mfs caro que
la ayuda oficial; siendo 4que e;tos pafses recibieron las
condiciones afs favorables en virtud de la reduccibn de los
bancos & sus diferenciales (que son la diferencla entre la
tasa de interfs de los préstamos y squellas cantidades que
debfan pagar a las fuentes de los fondos que les fueron
depositados), al encontrarse ' dentto de una competencia'de
mercado. El resultado final para los PSD fue gran cantidad

de dinero barsto,
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Los 1nteteueé de la Banca comercisl y las
necesidades de loﬁ PSD convergleron, inclusive funcionarios
de los pafses industrializados y del FMI asf como de la
conferencia éa;l el Comercio y el Dessrrollo de la ONU

alentaban activamente los préstamos comerciasles a dichos

patses,

Como resultado, la actividad prestataria de
los bancos comerciales se remonta a partir de 1973, por lo
que para 1980, dichos bancos hablan extendido en exceso 40
wil millones a PSD no exportadores de petrbleo, fue un
incremento de 300X en s6lo siete afios. Para mis allf de 1la
mitad de esta década los 9 mayores hancos Norteamericanos
mantenfan cré&ditos a favor de PSD por encima de un 200% de
su capital y la exposicifn de los siguientes 50 mayores
bancos Norteamericanos totalizaba el 100% de su
capital.,.." (24).

Causas Internas

Con el objeto de precisar las causas internas
que nos llevaron al endeudamiento, antes del perfodo de
crisis, Y, 8in recurrir en ningGn momento, por ser del
todo inecesario para este estudio, a }des;-polvar 1a
hist6ria de wuna deuda externs que es tan antigua como el
nacimiento de México a la vida independiente, Y que aunque
presenta facetas muy interesantes para los historiadores de
ese tema nos resulta infructuoso para comprender el cambio
que nuestra deuda externa sufre de ser un factor de
financiamiento sano a wuna carga demasiado onerosa, salvo
por 1o que respecta a alguna similitud del pasado con
hechos actuales . que muy diffcilmente puede ser sostenida
sin advertir wuna realidad totalmente nueva en 18 deuda
externa de México, Cabe seflalar las causas que Consultores
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Internacionales atribuyen al endeudamiento externo mexicano
por el perfodo correlativo explicado anteriormente en el

apartado de causas externas del endeudamiento,

“Origenes y Evolucifn de la Deuda Externa
(1970-1982)

La recurrencia al crédito externo de manera
siqtemética y como parte de ung estrategla de desarrollo,
se  tnicia en México en la década de los sesenta, sustentada
en una corriente de pensamiento entonces ean boga, no sélo
en’ el pafs, sino en América Latina: "El Desatrollisme",
conocido posteriormente en Méxicoe con el nombre de
“Desarrollo Estabilizador", Conforme a esta tesls, la
deuda externa constitufa el mecanismo menos inflacionario
que permitfa ajustar el desequilibrio interno (déficit
presupuestal) y el externo (d&ficit en la balanza de blenes
y setvicios), y crecer sin recurrir a la emisién de

clrculsate o a una reforma fiscal,

El mecanismoe de ajuste v{a deuda externa,
permaneci§ durante 1la dé&cada de 1los setenta a pesar del
abandono de la estrategia del "Desarrollo Estabilizador" y
a pesar Ael surgimiento de]l petrbleo como fuente importante
de divisas pars financiar el desartrollo del pafs.

Ls utilizacibén del crédito externo durante la
década de los setenta, se vio favorecida por el exceso de
liquidez en los mercados 1{internacionales. Al inicio, el
excedente, se vinculs en forma estrecha a la recesidn que se
registrd en la produccibn de los pafses industrializados y
que los llevé a canalizar sus inversiones a las economias
en desarrollo, en especial por 1la vfa financiera. MSs
tarde, El cambio de la inversifn directa por la fnversién
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financiera a través de 1los bancos transnacionales se vio
fomentado por el vreciclaje de cantidades «crecientes de
petrod6lares depositados en el mercado de eurodivisas,
resultado a 8su vez de 1los aumentos sustanciales en los
precios de los hidrocarburos que se regilstraron a partir de
la crisis de 1973, Tal oferta de capitales encontré
clientes 1ideales en pafses como México, que se beneficié de
una corriente abundante de recuros, -en especial durante el
perfodo del auge petrolero~ en condiciones financierns
aceptables que hicieron pensar que esta oferta de
financiamiento’' accesible y barata, tenla una elasticidad
infinita, por '10 que el endeudamiento, como mecanismo de

ajuste resultaba sumamente atractivo.

Durante ‘la década de los sesenta, a pesar de
‘la recurrencia al expediente de la deuda externa como
mecanismo de ajuste, ésta se mantuvo en niveles
manejables, Hacta 1970, 1la deuda externa sumé 6,091
millones de d8lares, de los cuales 4,263 correspondieron al
sector pGblico y 1,828 al sector privado. Con relacién al
producto 1interno bruto, &sta se situaba en 17,.,1%X., En 1976,
al ftnallzar. el perfodo del presidente Luis Echeverrfa
Alvarez, 1a deuda externa se elev6 a 25,89) millones de
d6lares, lo que equivale a un incremento de 3,3 veces
reépecto a 1970 o a una tasa de crecimiento promedio anual
de  27,3%. Del monto total de la deuda externa, el sector
pGblico participd con 19,600 millounes de d6lares (75.7%) y
el sector privade con 6,293 millones de d6lares (24.3%).
Como proporcién del producto {nterno bruto, la deuda

externa total representd 29,4%.

En el siguiente perfodo presidencial,
1976-1982, el proceso de endeudamiento externé continub en

forma acelerada. Tanto el sector pGblico como el privado
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recurrieron en forma masiva al crédito externo con el

propbsito de financiar un ambicioso plan de desarrollo,

ante | la euforia del descubrimiento de abundantes
yacimientos petroleros. La estrategla see bas§ en los
hidrocarburos como pivote del desarrollo,. ¥y las

espectativas de posteriores incrementos en los precios del
productn, decidieron complementar los excedentes generados
por sBu exportacién, con mayor crédito externo., A esta
decisibn, contribuyeron las favorables condiclones externas
descrltés con anterioridad, vy la rfpida sobrevaluacibn de

la moneda que se infci6 en 1978,

Dentro de este contexto, la deuda externa al
finaliear 1982, ascendi6 a 87,588 wmillones de dblares,
integrados por 59,730 nillones de dflares del sector
pGblico; 19,107 nmiliones de db6lares del sector privado;
8,511 millones &e délares de las Sociedades Naclonales de
Gr&dito y 220 willones de dblares de adeudos del FMI,
Respecto al producto ‘interno bruto, 1a deuda externa
significaba ya 53,0%.

Durante el perfodo se dif un retroceso en el
ptoceso de sustitucibén de importaciones y de pérdida de
competitividad de los productos de exportacién no
petroleros como vresultado de un mercado en expansifn y de
un tipo de cambio sobrevaluado, Ello contribuy6 a aumentar
la dependencia del exterior en materias primas y otros
insumos necesarlos para el proceso productivo. En
consecuencia, tanto el sector phblico como el privado
aumentaron su dependencla de las exportaclones de petr8leo

para obtener las divisas requeridas para sus exportaciones,

Hacia 1981, 1la cafda en los precios y ventas

del petrbleo y por tanto de 1los Ingresos previstos,
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forzaron a la contratacién de . deuda externa de corto
plazo,. El sector pGblico aument$ su endeudamiento neto a
corte plazo en 9,263 millones de dftares 4B,4% de su
endeudamiento neto total Qe ese afio qué ascendl§ a 19,148

millones de délares,

En 1982, la deuda externa continué su proceso

de expansibn como resultado de la persistencia de

condiciones diffectles, y por la inercia del
sobrecalentamiento de 1la econoumfa en los aflos inmediatos
anteriores., En este aflo, la nueva deuds se asoclf

principalmente al pago del servicio de la deuda, cuyo costo
se elevaba por el aumento en las tasas internacionales de
“interés, por la caracterfstica de contratacibn de buena
parte. de 1la deuda a tasas de interés fluctuantes, y por la
estructura & corto plazo gque presentaba dicha deuda, En
esta forma, el mécanismo de ajuste tradicional, termind po{
constituirse en la principal restriccibn para el desarrollo
del paii...." (25). )
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1.03 Caracterfsticas Comunes del Financiamiento Obtenido
en el Hercadﬁ del Eurodblar, '
Destacan como la fuente ptilardia; de
financiamiento internacional, aquellos recursos obtenidos
en el wmercado del Burod6lar como se mencionaba
anteriormente, por 1lo que dentro de una perspectiva legal
atinehte a dicho mercado, conrviene seflalar una serie de

caracterfsticas comunes apuntadas por Gonzalo Biggs:
"l,~ MERCADO DEL EURODOLAR

Désde el punto de vista jurfdico hay tres'
. rasgos de este mercado que Iinteresa destacar.
?.ﬁ
El primero es su falta de regulacion por
parte de alguna entidad gubernamental o intergubernamental
y que constituye la razén =aiswma de su existencia, Esta
susencia de regulacién se refiere no s8lo a8 las operaclones
individuales sino también a las operasciones de los bancos

agociados.

En términos précticos la no regulacién
significa que un banco no tiene que someterse a las
exigencias que las legislaciones nacionales 1mponen a
quienes se dedican a la actividad bancaria, De estas
exigencias la ms crftica es la relativa a la reserva o
encaje que debe mantenerse en relacidn con las operaciones
realizadas y que no existe para qulenes intervienen en este
mercadao, Otra caracterfstica es la importancis que tienen
laos préstamos y depbsitos interbancarios que permiten
transladar recursos velézmente de una entidad a la otra sin
otra formalidad que‘ una llamada por ‘telffono. De esta
maneta, cuando un banco otorga un préstamo 16 hace
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utilizando sus propios recursos o, conforme a las
cireunstancias, ylos obtenidos en pré&stamos de otros
bancos. Esta fluidez en 1la movilizacifbn de recursos
permite satisfacer con prontitud una gran desanda, pero, al
mismo tiempo, determina que el incumplimiento de um 88lo
banco puede hacer peligrar el funcionamignto de la’
totalidad del sistema. Esta vulnerabilidad fue puesta de
manifiesto: por 1a crisis mexicana de 1982 que en  su
oportunidad estudiaremos, en la que seis bancos: Bancomer,
Banamex, Banca Serfin, Comermex, Somex, y Banco
Internacional con igencias en el mercado interbancario de
Londres  no pudieron cumplir por algunos dfas con sus
obligaciones dé dep8sito con otros bancos y, segfn un
perfodista, "si dichas cuentas se hubleran congelado..,., 18
totalidad  del mercado {nterbancario podrfa haberse
derrumbado, con efectos devastsdores en 'Londreo, Y,
probablemente Nueva York" (Kraft, 1984). Afortunadamente
la crisis wmexlicana se resolvif para el gran alivio de los

meréados financieros de Londres y Nueva York.

Finalmente, el mercado del eurod§lar tiene
sus . proplas reglas para fijar la tasa de interés de LIBOR
(London interbank Offered Rate) que corresponde al valor
que un banco que opera en el smercado {nterbancario de
Londres paga a otro banco que opera en el mismo mercado por
" un depbsito en eurodflar por un plazo no superior a un
afio, LIBOR se determina por la cotizacién que los llamados
bancos de referencia participantes en una operacifin de
préstamo (reference bhank) efectfan a una hora determinada
del dfa prefijado contractualmente para determinar el
interés aplicable y que generalmente se paga periodicamente
cada tres o seis meses. LIBOR es, por clerto, un interés
variable que fluctGa de acuerde con el wmovimiento del

mercado de Londres y sobre cuyo monto el deudor paga un
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porcentaje fijo (spread) que se negocfa para cada

operacibn,

‘Lo expuesto explica por qué la deuda de
Apérica Latina oscila peribfdicamente, ya que ha sido
contra{da a los {ntereses variables del LIBOR o del prime
rate (interés que los bancos de Estados Unidos cobran a sus
mejores clientea)i que reflejan 1las fluctuaciones de los

metcados de Londres y Estados Unidos, respectivamente.

2.~ Los Consorclos de Bancos

Los préstamos de bancos organizados en
consorclios -que es, igualmente, un producto de la no
':egulaciﬁn del mercado de Londres- adquieren importancia a
partir de 1972 en que escienden a 11,000 wmwillones de
d6lares, Su desarrollo posterior es tan espectacular que,
en 1981, se elevuh a 178,000 millones (Mac Donald, 1982).

El consorcio tuvo &xito porque permitid

canalizar recursos por su volumen superior a la capactidad

individual de cada banco participante reduciendo
broporcionalmente los riesgos para cada wmiembro del
consorcio. Sus resultados fueron, entonces, eflcaces

durante los perfodos de liquidez anteriores a la crisis y
ventajosos para los goblernos que, a través de este
mecanismo, lograron con relativa facilidad préstamos a
“plazo mediano (de 5 a 7 aflos y mis) por montos hasta
.entonces sin precedentes para América Latina,

Sin embargo, éan pronto surgen dificultades
para el servicio de los préstamos  la capacidad de
negociacifn de los ‘gobiernos deudores frente a los
consorcios ‘précticamente desaparece., Un consorclio se forma

a través de una carta mandato del solicitante de un crédito
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autarizando a un banco para formarlo bajo su jefatyra (lead
manager .bank). Paralelamente el solicitante acompafla un
memorfndum de informacién detallande su s{tuacibn econbémica
y financiera que es muy importante por cuanto si,
posteriormente, se demuestra haber contenido falsedades,
los acreedores pueden reclamar inclusc exigieudo el pago de
la totalidad del préstamo. Ambos documentos (carta-mandato
y memor&ndum de dipformacién) permiten al banco 1lfder
ofrecer participaciones a ottos bances y formar un
consorcio que constiruird una relacifn jurfdica separada e
independiente del contrato de préstamo que suscribirfn al

banco lfder y el prestatartio.

El consorclo refleja la alta capacidad
organizativa y la solidaridad inatituéional de los bancos y
aparece reforzado contractualmente por la llamada cliusula
de imcumplimiento cruzado (cross default) que faculta a un
acreedor para exigir el pago de la totalidad de un ptéstaio
cuando el deuﬁor ha faltado al cumplimiento de alguna de
aus obligaciones financieras con otro acreedor, De esta
manera, a través de esta cl8usula, el sistema bancario
obtiene proteccifn adiclonal destinada a Limpedir que un
deudor pueda optar por cumplir determinadas obligaciones y
otras no; la clfusula de imcumplimiento cruzado lo priva de
esa eleceibn y lo cgnstriﬂe al cumplimiento de todas y cada

una de sus obligaciones,

J.- El Contrato de Pré&stamo

Los contratos de préstamo otorgados en
conformidad & las reglas del mercado tinterbancatio -de
Londres tienen catacterf{sticas propias que lo diferencian
de cualquier otro. Sus clfusulas tienen una redaccifn
un{forme que reflejan los wuchos aflos de experiencia que
los bancos que operaa en dicho mercado; consecuentemente,

las posibilidades de modificar estos contratos son remotas,
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De las diferentes clfusulas de estos
contratos de préstamo, nos referimos a aquellas relativas
al pago de comisiones y gastos; jurisdiccién y ley

aplicables.
a) Comisiones y gastos.

Aden8s de los intereses el prestatario debe
pagar numerosas comisiones y gastos miscelineos que elevan
de manera considerable el costo del financiémiento. Tales
comisiones incluyen 1la comisibn de manejo que consiste en
un porcentaje fijo sobre el monto total del préstamo y que
debe pagarse al banco agente al momento de firmarse el
contrato; su objeto es compensar loe gastos y esfuerzos de

organizacidn del consorcio,

La .comisién de compromiso <consiste en un’
porcentaje anual que se paga sobre el monto no desembolsado
del préstamo durante todo el perfode en gque el banco
mantiene vigente la disponibilidad de los rtecursos, Sobre
este punto debe menclonarse que 1los contratos incluyen
numerosas condiciones previas que el prestatario debe
cumplir como un requisito al desembolso del
finahcianienCO. Mientras no se efectGan los desembolsos el

prestatarto debe pagar esta comisifn de compromiso.

La comisibn de agencia debe pagarse al banco
agente por los servicios que presta anualmente durante el
perfodo de desembolso y también corresponde a un porcentaje

fijo.

Adem&s, el oprestatario debe reembolsar a los
bancos los gastos especfficos efectuados en la organizacibn
del financiamiento y que incluye los servicios
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correspondientes a gastos de viaje, comunicacliones, correo,
honorarios de abogados, publicidad, preparacién e impresidn

de memor8ndum de informacifn y otros similares.

b) . Jurisdiccién y derecho aplicables al
contrato.

Atendida la fuente del financiamiento y el
domicilio de los bancos, el derecho aplicable a 1la
interpretacién y ejecucidn del contrato ser8 generalmente
el del Reino Unido o del Estado de Nueva York. Idénticﬁs
tazones determinan que el contrato designar§ a los
tribunales de lestos mismos lugares para resolver cualquier
controversia o disputa que surja entre las partes, sin
perjuiclo de que el acreedor tenga siempre la opcifn de
hacer valer sus derechos ante los tribunales del pafs del
prestatario, La clfusula de jurisdiccién también incluirf
la designacién por el deudor de un apoderado con facultad
para reclbir demandas y 1la renuncia de inmunidad en lo
relativo a inicisacién de .juicios 'y la ejécucﬁ&n de

sentencias" (26).
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CAPITULO II

LA REESTRUCTURACION DE LA DEUDA EXTERNA MEXICANA

.

2.01 Causas Externas e Internas de la Crisis Financiera.

Los eventos sucesivos del entorno econémico
que determinaron la condicibn financiera Mexicaha en
relacién con 1a deuda externa, convienen ser analizados
desde 2 verttgntel para efectos de lograr un entendimiento

global del problema,

a) - Causas Externas.- Examinando el pancrama
internacionsl financiero al que estaban: sometidos los PSD
afirmamos. con Barnett Galvis y  Gouraige ",... que la
actividad en los préstamos comerciales iniciados con el
incremento en el precio del petrSleo, contenfa sin embargo
la semilla de 1la crisis uctual} en virtud de los pequefios
diferenciales (spreads) negociados en 1los préstamos, que
frente a un incumplimiento mfnimo podrfan borrar cuslquier

'ganancia para los. bancos, siendo  que, un inculplllienco
mayor vrepercutris 1inclusoc en su capital social. Por otro
lado, los bancos se habfan concentrado en prestar a los
pafses  mks desarrollados de los PSD lo que volvia 1npo!1$1e

sustraerse de otorgar futuros créditos.
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Varias razones hacfan de los c¢réditos una

opcibn riesgosa desde el principlo,

le- Los PSD no podrfan cumplir puntualmente
con sus pagos programados sin 1ingresos continuos de
divisas, sin embargo, su deseo de mantener un crecimiento
econbmico orillaba a repetidas compras de petrfleo y otras
importaciones 1y al desarrollo de industrias no orientadas a
la exportacifn, 1lo cual no generaba divisas, de la misma
manera el impulsoc mismo de los PSD por endeudarse,
‘virtualmente aseguraba su incapacid#d de satisfacer sus

pagos con las divisas percibidas.

2.~ Un crecientevnﬁmero de préstamos estaban
ajuﬁtados a tasas de interés flotantes y el incremento en
dichas tasas aumentarfa el costo del servicio de la deuda,
como en el casé de Mé&xico en que el 70.6% de su deuda,
estaba contratada a estas tasas, FEstos arreglos situaban a
los PSD a merced de los pafses desarrollados, que por medio
de sus autoridades monetarias en un esfuerzo por controlar
la. inflacibn restringirfan 1ls oferta de dinero, elevando

consiguientemente las tasas de interés,

- De acuerdo con la prfctica del mercado
del eurodSlar 1los bancos buscaban extender a corto plazo,

rpréstlmoa a los PSD,

Estos t&rminos daban poco tiempo a los PSD
para corregir las deficlencias que 1los habfan llevado a
pedir prestado. En el caso de México durante el pertodo de

1973 a 1976 los plazos se redujeron de 11 afios a 4.6,

4, - La causa mfs significativa estribé en la

negligencia de 1los bancos para consultarse unos a otros
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sobre los préstamos otorgados individualeente a cada
Estado, Como consecuencia, el monto de la deuda aument$
ripidamente, provocando que los pagos programados se

acusularan para cualquier aflo.

Los hechos posteriores a 1980 demostaron lo
peligroso de estas précticas bancsrias, El ajuste en la
polftica monetaria Norteamericana elevé las tasas de
interés y en consecuencia los pagos de intereses sujétos a
tasas flotantes de interés. Asimismo, las tasas
deprimieron los precios de bienes, desalentando a los
importadores a mantener {nventarios y reforzando, sl no
precipitando, Jna recesiSn mundial a partir de 1980, La
demanda de bienes se desplombf, 1los precios bhajaron, las
exportaciones de PSP descendieron considersblemente,
mientras tanto los PSD habfan empleado 1los fondos prestados
para postergar inminentes medidas de susteridad y encausar
proyectos que no generaban divieas extranjeras, por lo que

los pagos se acumularon nfs all& de su habilidad para

hacerles frente,

Los bancos, preocupados por un incumplimiento
potencial redujeron extensiones de crédito. Los bancos
reglionales Norteamericanos que se habfan compraometido con
los grandes bancos en préstamos sindicados a PSD,
suspendieron sus créditos y slgunos buscaban disminuir su
riesgo  aumentando s8u diferencial (spread) y acortando
plazos, Los dep6sitos de superfvits de la GPEP se agotaron
en la nedids en que cayeron los precios del petrdteo,
contrayendo la disponibilidad del crédito.

Los Eventos econbmicos 'y polfticos no
provecaren ‘por si solos los recientes acontecimientos, sino

que los Acreedores, 1los funcionarlos que orilentan la
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polftica 'y 1los funcionarios internacionales ayudaron a
{ncrementar la posibilidad de wun 1incumplimiento por su
ineficacia en 1la consecusi8n de medins adecuados péra
solucionar el problema de la deuda de PSD. Como resultado
de la acumulacibn Ae grandes deudas a cargo de los Estados
deudores, estos optaron por tesponder de una manera ad-hoc

con las circunstancias,

1e- Los deudores permitieron un deterioro en
su condicién financiera -hasta ya no poder enfrentar sus

pagos de interfs sin la recurrencia del crédito.

2.- La Banca comercial rehusaba refinanclar
o reestructurar los créditos a menos que los deudores
adbptaran las condiciones del FMI fomentadas por los bancos

centrales,

3.~ Los deudores oficialmente requirieron la
asistencia del FMI aceptando sus programas de austeridad,
que disminufan los standares de vida, exacerbando tensiones

politicas y sociales.,

[ Y5 Los bancos después de demoras y disputas
entre 8{, extendieron nuevos cr&ditos o reestructuraron la
deuda; los préstamos estaban sujetos a plazos muy cortos,
altas tasas de interés y considerables comisiones de

renegociacién™ (27).

b) Causas Internas.- Aplicando los factores
externos descritos anterioriente a la economfa de México y
frente a problemas ancestrales como la excesiva Burocracia,
corrupcibn, malbs manejos,  etc., contribuyeron, junto con
las causas enunciadas por Consultores Internacionales a la
erupcifn de la Crisis Mexicana, que marcé la inlciacifn a
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nivel {nternaclional de wuna crisis que serfa compar:id& en

diversas circunstancias por los dem&s PSD.

"Al finalizar 1982, México enfrentaba una
profunda crisis ~de 1a que no ha podido recuperarse, Los
desequilibrios internos y externos resultaron en un
debilitamiento de 1a actividad econfmica. Asf, el déficit
del - sector pfiblico 1llegé a un nivel sin precedente (17.1%
del PIB); el desequilibrio en el sector externo,
proveniente del r&pido aumento de 1las importaciones; la
pérdida de coqpetividad de  nuestros productﬁs de
: éxportac16n debiéﬁ a: la sobrevaluacifn de la moneda, el
deterioro en ios térominos de intercambio de nuestros
productos de exportacifn y el neoproteccionismo
instrumentado por los pafses 1industrializados, factores
estos de desequilibrio de la balanza co-erct‘l conjugedos
con el enorme peso de los intereses y las fugas de capitsl,
dejaban sin control al sector externo., Por su parte, el
sector financiero presentaba un rlpido deterloro; los
ahorros totales disminuyeron considerablemente en términos
reales y el incremento en los precios apuntaba hacia una
hiperinflacién. En este contexto, el Producto Interno
Bruto disminuy6 (0.5%) por primera vez, en las Gltimas
décadas,

No obstante que factores de corto plazo,
relaciponados con 1la demanda, la evolucifn de las tasas de
interés y de 1los precios del petr§leo, precipitaron la
crisis de 1982; esta crisis financiera puso de manifiesto
otras deficiencias de Indole estructural: la " planta
industrial, orientada principalmente al mercado interno,
presentaba una escasa integracién de las cadenas
productivas, alta dependencia externa y poca competitividad

en los mercados internacionales.
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A esta situacibén contribuyeron: La polftica
de subsidios indiscriminados, conjugada con la
sobrevaluaci6n ‘del tipo de cambio y la tradicional polftica’
de proteccisén no siempre aplicada en la forma correcta.
Todo esto se tradujo en distorsiones en los preclos de
productos y factores, mala asignaci6n de los recursos, y

menores niveles de productividad y eficiencia,

Entre los rasgos m&s importantes de la deuda
contratada en la década de los setenta y los primeros afios
de los ochenta destacan: el nivel de endeudamiento y la
. contratacibn de buena parte de &sta con la Banca comercial,
lo que significé un deteriovo en las condiciones en cuanto
a plazos mis cortos y tasas de interés fluctuantes
vinculadas al comportamiento de 1las tasas Libor'y Prime
Rate., Esta iltima caracterfstica introdujo una dificultad
en la ptogtamaciﬁﬁ del pago del servicio de la deuda, .

En agosto de 1982, México establecib el
control de cambios y anuncif que no podfa cumplir éon los
pagos programados por lo que solicit6 un diferimiento sobre
sus pagos de capital de 90 dfas. Al terminar esta
moratoria, en noviembre, se gestionS una nueva, Al efecto
suscribi8 con el Fondo Menetario Internacional un convenio
.de facilidad ampliﬁda que le permitié la utilizacibn de
recursos netos por un monto de hasta 4,500 millones de
d6lares para cubrir las necesidades de financiamiento de
los tres aflos sigulentes y reestructur§ el pago de 23,100
millones de dblares de la deuda del sector pfiblico., Como
contraparte, se compronetf6 a seguir wun programa de
estabilizacién, conforme a los lineamientos prescritos por
el Fondo Monetario Internacional a los pafses con problemas

de altos niveles de endeudamiento externo" (28).
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2,02 Protagonistas de una Crisis Internacional de Deuda.

Existen cuatro categorfas importantes que
protagonizan el . cuadro de la Deuda  Externa, quienes se
encuentran plenamente interrelacionados y entre los cuales
operarfn las futuras estrategias gque puedan resolver el
problema, Charles F., Meissner (29) nos proporciona datos

relevantes al respecto.

Las cuatro categorfas de .1mp0ttanc£a las
podemos resumir en las siguientes: los palses deudores,
los pafses acreedores, las instituctones privadas bancarias
internacionales y las i{nstituciones nultinacionales

financieras,

Los pafses deudores pueden ser subdivididos a
su vez en dos subcategorfas: los pafses con un desarrollo
avanzado, quienes tienen grandes deudas p;incipalmente con
el sector de la comunidad Bancaria comercial y los pafses
mfs - pequefios dependientes de la ayuda multilateral, de los
créditos de pgobiernos extranjeros por acuerdos bilaterales

y de las concesiones de pré&stamos bilaterales,

Para mnuchos, la crisis internacional de deuda
se enfoca en la primera subcategorfa de palses deudores,
Los palses nfs pequeflos y mfs pobres nunca han tenido un
acceso significativo a los mercados bancarlos comerciales o
privados., Los palses deudores mis pequeflos estén
encerrados en una crisis financiera silenciosa que ha sido
largamente 1iguorada. Estos pafses no tienen la debida
tmportancia como para desestabilizar el sistema financlero

internacional considerados individualmente o como grupo, -
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Los gobiernos forman el segundo grupo de
protagonistas. Este pgrupo estd integrado por aquellos
gobiernos que han extendido créditos por montos
slgnificativoa a través de sus diversas agencias, en forma
de préstamos directos o garantfas, Estos gobiernoﬁ
acreedores forman lo que tradiclonalmente se conoce como el
Club de Parfs, que es un foro ad-hoc para que los paIse§
acreedores y deudores reestructuren la deuda de los pafses

deudores.

Cada uno de estos gobiernos esta compuesto
por subgrupos participantes de la crisis internacional de
deuda. Y en cada goblerno estos subgrupos son distintos.
Tomando como ejemplo a los E.U.A. encontramos dentro de los
subgrupos al Departamento del Tesoro, al Departamento de

Estado, la Reserva Federal, etc.

Dentro de la tercera categorfa encontramos a
los bancos internacionales comerciales privados, due se
pueden - dividir a su vez en subgrupos: Los grandes centros
de - d{nero de Europa, Japb6n, y E.U,A., y los bancos
iegiondles o locales., Existen diferencias entre los

intereses generales de ambos grupos,

Los grandes bancos que son centros
financieros generan el porcentaje mayor de sus ingresos de
sus portafolios internacionales, asimismo, una gran
proporcibén de su capital social esta expuesto frente a los
pa{ses subdesarrollados envueltos en reestructuraclones de
deuda. S1 estos bancos desean parmanecer en su situacibn
actual dentro del mercado, deberfin consegulr que el grupo
de deudores clave realicen polfticas de ajuste econfmico y
dé wservicio a sus deudas externas, de ese modo, los centros

de dinero o financieros se aseguran que estos deudores
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clave tengan la oportunidad de generar las divisas
necesarias a través de la mezcla aptoplada de
importaciones, exportaciones, y una adecusda restriccibn
doméstica, tanto doméstica como fiscal, Ciertamente, de no
presentarse esos ajustes la estabilidad de los centros
financleros y del sistema financiero internacional se verf

seriamente amenazada,

En contraste, los bancos regionales y locales

“involuerados en reestructuraciones, estfn menocs expuestos a
las naciones en desarrollo y han intervenido en 1la

actividad bancaria internacional principalmente a través de

sus correspondientes relaciones y sindicaclones con los

grandes centros financleros, Taubién han financiado las

exportaclones vregionales y locales a favor de PSD. Su

visi6n general es que los centros financieros deben asumir

las mayores responsgbilidades asocliadas con el

financiamiento adiclonal necesario para dar estabilidad al

mercado financiero internacional, Por lo tanto, los bancos

‘regionales y locales buscan sustrserse de los problemas
ocasionados por 1la deuda, tan pronto como les sea posible,

aunque la base de su economfa regional dependa fuertemente

de los mercados internacionasles,

La Gltima categorfa de protagonistas, ests
integrada por las instituciones financieras
multilaterales, La mSs  {mportante {nstitucifn dentro de
esta categorfa es el FMI, Tanto los pafses deudores como
los pafses acreedores y los bancos internacionales privados
conffan en que el FMI proporclionarf asistencia a los pé(pes
deudores para estructurar programas doméaticos de
establlizacién econbmica y recuperacifn, Tratindose de los
principales pafses deudores el papel del FMI es crucial, no

86lo por los préstamos que pueda otorgar, sino por el
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condicionamiento y los. programas financieres a los gue

compromete al pafs deudor,.

El FM1 también vigila la evolucidn de dichos
prograsas, reportando directs e indirectamente &u

consecusién o su fracsso.

En ningfin casp los gobiernos acreedores y los
bancos internacionales privados pueden llevar a cabo esta
funcifn, por su contraposicidn con la soberanfa polfitica de
los pafses deudores, por lo que una imposicifn del FMI es
menos objetable si proviene de una institucibén financiera
internacional, a la cual pertenecen los pafses deudores,



2.03 La Renegociacién y sus Caracterfsticas,

Frente al incumplimiento de las obligaciones
financieras contrafdas por wun pafs deudor, los acreedores
tienen 1a opcién de insistir en su pago por la via judicial
entre otras medidas o de renegociar la deuda. Esta tesis
pretende examinar a fondo la primera opcifn relacionada con
la actuacifén judicial de la Banca comercial en Nueva York,
com0 un punto natural de convergencia entre los bancos, tal
y como se apreciarf en el prbéximo capftulo, pero tomando
necesarliamente la renegociacifn como punto de partidﬁ, para

comprender desde todas sus facetas el caso de MExi{ico.

a) Qué es una Renegociacién?

Concepto y Caracaterf{sticas.

Como medio ad-hoc para resolver una crisis
financiera de un pafs deudor, los bancos utilizan la
Renegociacién como una slternativa impuesta por la

viabilidad de las cfircunstancias.

Haciendo eco de las consideraciones de
Guttentag y Herring explicamos los razgos principales de la
renegociacifn y sus caracteristicas,

"El proceso de renegociacifn inicia cuando él
Acreditado admite su {inhabilidad de cumplir con 1los
términos del contrato de préstamo que le fue otorgado y
solicita la tolerancia del acteedor. Previamente o durante
el proceso, cantidades atrasadas se pueden acumular, los
acteedores amenazan con declarar el Acreditado en
incumplimiento y el acreditado con el repudio de éus“
deudas, resuitando usualmente de 1la Renegociacidédn  una

reestructucacifn 4] refinanciamiento, [] ambos .
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Reestructuracibn se vreflere a la extensidn del plazo para
amortizar principal cuyo vencimiento ocurrirfa en un
intervalo especffico wusualmente a tasas de 1interfs mis
elevadas y generalmente con un perfodo de gracia libre de
cualquier pago de principal, en ocasiones, pagos de
intereses pueden ser reestructurados tambifn, en cuyo caso
los ‘intereses pospuestos son adicionados al principal para

ser pagados posteriormente,

Normalmente se le requiere al deudor el pago

de una nueva comisiGn y un coeficliente de interés (spread)

-mayor sobre 1la base de la tasa de Interés., En contraste,
el refinanciamiento, implica el otorgamiento de um nuevo

crédito para repagar la cantidad principal de varios

- créditos vigentes, mfs que los adeudos que se venzan en un
intervalo de tiempo dado. Algunos refinanciamientos,
llamados de "mercado" no son parte del proceso  de
renegocliacién, pero son ‘iniciados por el deudor con el
objeto de ampliar los plazos de 1los créditos o bien
aprovechar ventajas en el alivio de los términos de mercado
o en el mejoramiento en la evaluacifn de su imagen como
sujeto de crédito., Los nuevos Acreditantes por lo general
participan en refinanciamiento de "mercado", pero no son
parte de refinanciamientos en los procesos de
renegocliacibn, Los refinanciamientos que se concluyen de
dichos procesos, con el mismo grupo de acreedores, implican

upsa rtigidez en 1los términos de 1los contratos vigentes"

(30).

Completande 1a idea anterlor Gonzalo Biggs

precisa algunas caracterfsticas de la renegociacién,

(Los Bancos estiman que 1la deuda debe ser

refinanciada y calificada como una operacifn distinta a la
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original substituyéndose as{ la antigua obligaciln por una
nueva. Esta estrategia permite a los bancos obtener
condiciones mnés favorables debido a la evidente disminucién
de 1la capacidad de negociacibn del deudor, en virtud
cesacién de pagos, y a la gran reduccibn de la oferta de

crédito en Apérica Latina,

En cambio la "reprogramacifn” °
Yreestructuracién” consisten en ampliacifn o postergacibn
de los perfodos de pagos de amortizacidén e incéresgs o en
la reduccibén de wmonto de una misma obligacién. La
diferencia entre &stas Gltimas y la refinanciacifn no es
semdntica sino fundamental para ambas partes. Hasta ahora
los bancos han hecho prevalecer el concepto de la

'refinsnciaciﬁn y logrado transformar préstamos que en un
principio marginales en operaclones altamente rentables.

Durante el perfodo de exceso de oferta
posterior a la crisis petrolera de 1973, en que los bancos
se precipitaron por prestar s los Pafses de América Latina,
estos Gltimos podfan précticamente elegir la mejor oferta
obligando asf & 1los bancos a vreducir el coeficiente de
interfs (spread) ~constitutivo de sus utilidades~ a cifras
minimas. A partir de 1982 en que termina la oferts de
crédito  los pafses que acuden a la mesa de renegociacidn
quedan entregados 3 lo que resuelven los bancos. Estos
Gltimos pueden ahora mediante la refinanciacifn aumentar el
coeficiente y obtener asf{ utilidades que hasta ese momento
permanecfan dudosas, La refinanciacibn tambi&n favorece a
los bancos por cuante les permite cobrar nuevamente
comisiones y reembolsos de gastos miscellneos sobre el

monto de las obligaciones refinanciadas,
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La Relacifn con el Fondo.

Después de una experiencia fallida en la que
un consorclo de bancos intenté en 1976 supervisar
ditectamente wun plan de estabilizacién . econémica en el
PerG, las renegociaciones de la deuda han estado
subordinadas a 1la firma por el pafs respectivo de un planm
de estabilizacifn econbmica con el Fondo Monetario

Internacional.

En la actualidad las renegociac¢iones con los
bancos {incluso consideran como una causal de incumplimiento
la no observancia del 'respectivo convento con el Fondo)

(31).

. A partir de 1la crisis mexicana de 1982 la
intervencién del Fondo en 1la renegociacibn con la deuda
udquiere, si se puede decir, una connotacidén afin mls
importante en esa oportunidad el Fondo tomé la audaz
iniciativa de exigir la participacién de los bancos, y en
la préctica obligar a estos Gltimos a otorgar nuevos
préstamos a México por el 7% de lo que ya tenfan
comprometido, por un wmonto que ascendié a 5,000 mil
millones de d6lares. Simultfneamente 105 bancos debieron
renegociar 20,000 mil millones de la deuda que vencfa en
1983 vy 1984, Aunque los nuevos préstamos y - la
renegociacién fueron inducidos por el Fondo, o mis
precisamente por su director larosiere, los bancos no
dejaron por eso de "hacer un negocio fabuloso... lograren
70% a 90% sobre su capital, 'la reestructuracifn se

convirti6 en un buen negociv para ellos"™ (32).

ContinGia diciendo Bilggs:
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"La exclusibn de los Intereses,

. Los bancos han rechszado s!stenkticalente y

‘por ailtiples razones {Inclulr los intereses vencidos o
futuros en la renegociacién de la deuda., No tiene, en
camblo diffcultad en refinanciar el pago del capital. Al
proceder as{ cumplen con wuna de las tradiciones de la
functén bancaria que es Is de wmantener el dinere en
cireculacién, Por otrs parte, sl en las circunatancias
actuales se amortizara la totalidad de la deuda 1los blqéos
teadrfan serias diffcultades en prestar nucvamente ese
dinero, Adenlis, en ls medida en que los pafses conilnuen
pagando 1intereses 1los bancos pueden uantener frente s sus
accionistes y autoridades las apariencias de una situsciébn

normal,

El no pago de los intereses de un préstamo
bancario tiene eq EUA diferentes consecuencias
adsinistrativas y legales. Desde un punto de vista

conteble la operacidn debe necesariamente guedar registradas
en incumpliniento (non-performing) y retiradas de 1las
cuentas deit sctivo, Generaluente significarf tasmbifn que
no habr& pagos de dividendoes, lo cual deberd reflejarse en
los 1informes trimestreles a 1los acclonistas, Los bancos
necesitan, entonces, apsrentar norsalidad. en sus
operaciones y con tal objeto prefieren otorgar nuevos
préstamos antes de inclulr los  intereses en una
refinanciacién, El vresultado es que, a pesar del
incumpliniento masivo, 1los bancos haa logrado que los
intereses continfen paglndose inianterrumpidamente, con lo
cual han establecido una especie de renta perpetua a su
favor que tebricamente podrf{s prolongarse hasta el infinito
‘por cuanto por parte de los bancos, no existe interés en su
suspensibn, y, por parte de los deudores hasta ahora no

existe otra opcidn,
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Vencimientos Incluidos.- Una de las
ficclones gque los bancos insisten en mantener es la de
transitoriedad y excepcionalidad de la renegaciacibn de la
deuda. Conforme a ello cada situacibén de incumplimiento es
tratada individualmente prescindiendo de 1a crisis global
que afecta a la regifn. Se trata entonces, de ganar tiempo
en el supuesto de que en pocos aflos la recuperacifn general
permitirs al deudor cumplir normalmente con sus
obligaciones. Conforme a este criter.o las.renegociacioncs
afectadas s6lo incluyen 1los vencimientos que tienen lugar
en perfodos no superiores a 12 meses, Naturalmente, este
criterio dignora 1los aspectos estructurales de la crisis y
contribuye adem8s, a agravarla por cuanto al cabo de 2 aflos
los deudores estarfin aln mis afligidos ya que, ademis de
los vencimientos de los préstamos antiguos, deberfn

afrontar los nuevos vencimientos,

Condiciones Financieras de Recientes

Negociaciones,

Un reciente estudio de 43 negoclaciones para
la reestructuracibén de 1la deuda de 28 pafses llevadas a
cabo  durante el periodo de 1978 a octubre de 1983 arroja

las siguientes caracterfsticas comunes:

-Las renegociaciones estuvieron estrechamente
ligadas a programas de ajuste del Fondo y los bancos

actuaron organizados en comités directivos.

-S¢ 1incluy6 1la deuda a largo y mediano plazo
contrafda 4} garantizada por el sector pfiblico;
excepclonalmente se lncluyf 1la deuda privada a largo o

mediano plazo.
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-La deuda a corto plazo s6lo se incluy§ en la

mitad de los casos,

-Fué excluida la deuda interbancaria, tanto

proventénte de depbsitos como de colocaclones.

-En algunos casos se incluyeron los pagarés o
tasas de {interés flotante; en otros, el acuerdo s8lo
incluy6 bonos y pagarés a tasa de interés flotante de

{nstituciones financleras.

~-Los acuerdos éubrieron generalmente
vencimientos de capital por producirse dentro de los 12
meses siguientes a la iniciacién de las negoclaciones.

-Salvo 2 excepciones, los acuerdos han

excluido de la negociacién intereses vencidos o futuros.

-Los perfodos de <consolidacibn de la deuda,
entendiendo por tales aquellos transcurridos desde la fecha
de vencimiento de la deuda original reestructurada y la
fecha de pago de la deuda futura, oscilaron entre 1 y 2
aflos, en el caso de la deuda ya vencida los plazos se

extendieron hasta un poco mfs de 3 aflos.

-Con 86lo 4 excepciones los acuerdos cubren
el 80% del pago de <capital con vencimiento durante los
plazos ~de consolidacién, y en mfs de la mitad, el 100% del
capital,

-lLos plazos de amortizacién para el pago de

la deuda reestructurada oscilaron de 5 a 7 aflos.
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-En  la generalidad de 1los casos los intereses
fueron basados -en las tasas de 3 6 & meses del dblar bajo
LIBOR. Sin embargo, en algunos casos, los intereses se
basaron en la tass LIBOR o .preferencial de Eatados Unidos,

a elecclién del acreedor.,

-E1 margen aplicado al interés bfsico LIBOR o
preferencial oscilé de un 1.75% a un 2.25% (s6lo en un casc
1leg6 & 2.5%),

-Las comisiones de reestructuracidn fueron
estimadas sobre 1la base de informacibn ain limitadas dando

cifras entre uro & 1.,5% de los montos reestructurados.,” .

(33).

b) El proceso de renegociacién frente a los

problemas derivados de ¢risis {nternacionales de deudas.

Los factores relevantes paras comprender en
toda su extensiln una crisis financlera sujeta a un proceso
de renegoctacifn, debemos encontrarlos en un anflisis

detenido de las causas determinantes de 1ls relsciba

crediticla.

De acuerdo con Guttentag y Herring “ls
lncértidumﬁre es el punto critico de la relacibn
crediticia, La entrega de los fondos por parte del banco,
a cambio de 1la promesa de pago por parte del deudor estd
sujeta a dos riesgos: (i) Si el acreditado podrf pagar
(riesgo econfmico), ¥y (11) st el screditade gquiere pagar y
cumpiir con los términos pactados (riesgo moral), La
valoraci6én de " la capactdad de pago de los acreditados se
simplifica con el acceso a una correcta LnformuciBn‘y‘

familiarizacién con la economfa y la cultura, Esig



- 63 =

valoracién es por lo general menos confiable y m&s cara,
traténdose de préstamos y goblernos soberanos, pero se
compensa con’ un  mayor cuidado en la seleccién de los

prestatfrios,

El rlesgo woral puede presentarse en formas
muy varladas desde 1a adopcibén de acciones que socaven la
capacidad futura del deudor de servir su deuda, hasta la
france repudiacifn de 1la wuisma, Pero dbmésticamente el
riesgo moral se coantrola con una informacién de caricter y
en algunos casos con el uso de constrefiimientos culturales
e incumplimientos, siendo 1lo mfs importante el uso de
econvenios limitativos .y penalidades contractuales apojadas
en el poder coercitivo del Estado. Estos medios de control
de riesgo moral son 1ineflcaces tratfndose de préstamos

internacionales,

En el casc de que los acreedores se lgcalicen
en el wismo pals el régimen legal los protege de pfrdidas,
as{ como protege a los deudores de reclamaciones injustas
de 1los acreedores., La mayorfa de las naciones cuentan con
procedimientos para compeler al pago.a los deudores, ya sea
reteniendo sus activos o liquidindolos para beneficic de
todos sus acreedores. Ocasionalmente estos procedimientos
implican una quita de la deuda o una extensibn a los

véhcinlentoa de sus obligaciones.

El procedimiento concurssl trae aparejado
beneficios recfprocos, en su defectn cada acreedor tendrla
que evaluar uepurudamente la solvencla del deudor,
intentando enbargar “'bienes antes que los demSs, 1las:
acciones intentadas repercutirfan econfmicamente para
todos, incluso parsa el deuvdor. Da relevancia al trato

tgual de los acreedores redundando en una  mejor
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administracién y sanecamiento de la economfa, inclusive en
los procedimientos de quiebra, el ctribuanl determina st
conviene la continuacidén de las operaciones del quebrade o

du disolucibn,

Cuando la relacibn crediticia se establece en

el extranjero el peligro del riesgo motal se multiplica,

El poder del acreditado de compeler al
gobierno prestatario es wuy limitado ain aunque otros
gobtlernos u organizacinnes {nternacionales sean inducidas

por los acreedores privados para imponer sanciones.

Los procedimientos de quiebra son por lo
general de encaza utilidad, cuando los deudores estén
sujetos a wuna jurisdiceibn extrafia al acreedor. Estos
Gltimos necesitarfn embargar activos,que se éncuentren a 8u
alcance, fuera del pafs deudor, siendo que el grueso de
dichos bienes Be lacalizan en el territorio del Estado
prestatario o garante 'y por 1lo tanto ajeao a su poder.:
Inclusive aunque la transaccibn sea estrictamente privada,
se involucra al gobierno en el caso de que el deudor
neceslte recurfiy a divisas provenientes de un controi de
cambios, el rteigo de que el serviclo de la deuda sea
interrumpido, tetrasado o¢ renunciado, debido al ejercicio
del Estado de su poder soberano, es llamado comGnmente

“riesgo de transfereacia”.

Los modos de protegerse en transacclones de

crédito internacionales son entre los m&s importantes:

a) . La amenaza de retencifn de créditos

futuros y el acoso legal.
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b) Mantenetr vencimlentos cortas,

Dentro del primer modo de proteccién
encontrames que la voluntad de pagar de Los pafses deudores
estd condicionada a mGltiples factores polfticos entre los
que se adicionan laq sanciones implfc;cas o explicitas que

pueden imponer los Estados acreedores.

Los acreedores privados por su psrte, pueden
compeler al page al pais soberano amenazfdolo - de
suspenderle defiﬁitivamente el crédito y de acosarlo
legalmente a perpetuidad; lo cual equivaldrfa a dejarlo

total o parcialmente fuera del comerclo mundisl.

Esto ha resultadc muy conveniente a partir de
la postguerra, con excepcibn de Cuba, Corea del Norte y
Ghana durante un periodo breve, ninglin gobierno ha
repudiado a sus deudas, pese a clertas fnstancias en que la
retencifn futura de crédito parecfa un recurso muy
limitado. Inspeccionando m&s de cerca la amenaza de
retirar los créditos para constreiiir a un goblerno soberano
con déficit en 'su cuenta corriente, en contraste con la
amenaza de excluirlo del comercio mundial, resulta de wmayor
eficacta la seguunda, aunque el Estado no considere
indispensable, mantener depbsitos ‘en bancos extranjeros
para financiar flujos de  fondos . destinados al comercio,
toda vez (que pueden ser embargades por los acreedores. De
ese modo, el obstruirlie al deudor el acceso a las
facilidades bancarias 1internacionales, equivaldrfa a su
payor [ senor exclusifn del sistema financiero
internacional; con ello quedarfa reducido al trueque o al

intercambio de bienes.
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Es conveniente seflalar que 1a efectividad de
estas wsanciones dependen del grado de coordinacifn entre la
Bance comercial y sus goblernos, evitando que los deudores
recalcitrantes obtengan crédito fresco o se les permita el

acceso a depfSsitos extranjeros para hacer pagos.

La probabilidad de un frente comin de
screedores aumenta por su tendencia natural a desconfiar de
las promesas de psgo de quienes han incumplido en el pasado
y por dos caracterfsticas institucionales: la primera
consiste en organizarse, al menos enrn parte, como
sindicactiones internacionales, por si el deudor llega a
incumplir, &sto contrarfe a todos los bancos (y se espera
que también a  los pgobjernos donde dichos bancos estén
constituidos) de diferentes pafses, para que el pago de los
préstamos no dependa enteramente de las buenas relaciones‘
mantenidas con algln pafs en especial; y camo segunda, las
cl‘usulas de vencimiento cruzado dificultan al deudor
incurcir en incumplimientos seleccionados a su

conveniencia,

. En el caso de préstamos a pafses soberanos,
el peligro del riesgo morsl es muy serio., En primer lugar,
en la medida en que se incremente la competitividad de la
actividad bancaria internacional puede‘ decaer la unidad
necesaria para impedir a los deudores incumplidos el accesa
a facilidades bancarias internacionales. E1 caso reciente
con Irin puso de manifiesto que 1las c¢lfusulas de
vencimlento cruzade uno son invocadas automSticamente, MEs
afin, no es diffcil imaginar como algunos bancos frente a la
espectativa de atractivas gananclas, busquen negociar con
aquellos Estados. que por haber negado sus deudas hayan sido -
descartados por los demfs bancos, y que por otro lado estos
Estados vrepresenten un interés para el goblerno del banco
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acreedor, por lo que dicho gobierno evite cualquier ewmbargo

sobre los bienes del pafs deudor.

Finalmente, s8i wuna franca repudifacién puede
ser evitada los bancos cuentan con muy pocos medios de
proteccifn contra formas menos extremas de riesgd moral,.
Vervigracia, los deQdo:es soberanos pueden hacer peligrar
su capacidad de pago afladiendo grandes deudas o adoptando
polf{ticas incongruentes con un equilibrio en su Balanzaa de

Pagos.

Dentro del segundo modo de proteccidn,
encontramos que aquellos préstamos sujetos a un riesgo de
transferencia fueron ctorgados asumiendo implfcita o
explfcitamente el manejo adecuado de una politica
macroeconfmica con el fin de que el Estado generara las
divisas suficientes para cubrir el servicio de sus deudas,
Carece de objeto {imponer convenios restrictivos sobre la
polf{tica macroeconfmica del deudor, siendo que los bancos
comercciales no estén en posicidn de exigir coercitivamente
su cumplimiento y por el contrario sean considerados bajo
la perspectiva del Estado prestatario como una intruéidn a

su soberanfa econdémica.

En lugar de buscar restricciones a través de
convenios, los bancos se proponen influenciar las polfticas
macroeconfmicas, requiriendo. al Estado deudor renegocfe su
deuda a  invervalos mé&s cortos, resultando en esencia una
forma @e control que consiste en limitar el riesgo a través.

de los vencimientos.

Esto permite a los acreedores hacer sus
pronfsticos en funci6n de un término mfs corto que

restringe su exposicifn al riesgo moral. Entre mis corto
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sea el perfodo es menos probable que un cambio adverso
pueda ocurrir, Se dificulta a los deudores soberanos a
seguir acciones que debiliten su futura capacidad de pago,
obligfndolos a renegociar sus créditos para evitar en lo
posible que sus acciones intentadas les redituen
completamente, °

Este medio de control conlleva consecuenciaq
que debilitan el sistema financiero {internacional, En
primer ~lugar &sta estratégia puede conducir a la falsa
creencia basada en la falacia de la composicién: un control
efectivo para un deudor puede ser ineficaz si{ todos los
bancos pretenden rvetirar sus créditos a la vez, Es tfpico
que los bancos no toman en cuenta las acciones de los otros
porque consideran poseer mejor informacibn que los dem!svyl
al mantener vencimientos costos contando con dicha
informacifn pueden adelantarse a los otros bancos si
perciben un cambio en la situaci8n, pero afin asf, la falsa
seguridad compartida por varios de‘elloi hace l1a relacifn
crediticia més vulnerable a una criseis.

En segundo término, la programacibn de las
amortizaciones se relaciona m&s con la necesidad de
influenctiar al deudor al pago, que con su misma capacidad
de 'pago, tendiendo a acortar con ello su capacidad 6ptima
de pago.

Y en Gltimo té&rmino de presentarsev una
crisis, se dificulta mfs su resolucién debido a la propia

naturaleza del medio,

El Manejo del riesgo en la crisis de deudas

estd sujeto a los sigulentes factores:
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1o~ Desarrollo de una posicifn comGn entre

los bancos,

2,~ Relacibén de las crisis de deudas y

crisis de las balanzas de pagos,

3o~ ﬁelacién del inicio del ©proceso de

renegociaci6bn y las crisis de deudas.
4.~ Ausencia de la opcibn de perdén,
5.~ Reducclibn del periode de consolidacibn,

64— Relacién de 1la Banca Comercial com el

FMI.

) Refiriéndonos a los factores que dificultan a
los bancos desarrollar una estratégia comfin de negociacifn
y. que pueden ocasionar retrasos de cousideracifn en el
manejo de 'estos problemas, contribuyendo por ende al
~ aumento de la incertidunbre., Encontrames como el
principal, el nGmero taa considerable  de bancos
involucrados llegando & varias centenas, Este problema ha
sido aminorado descargando en los bancos mayormente
expuestos el peso de 1las negociaclones, Se puede pensar
superficialmente que 1los bances con exposiciones minimas
puedan intentar sustraer su parte en la deuda del Estado
prestatario 'y por Jlo tanto amenazar con declararlo en
incumplimiento, Pero en la prdctica esta amenaza ha
probado ser 1ineficsz en virtud de las sanciones que los
bancos de mayor exposicién 1impondrfan a los bancos
recalcitrantes en 1los mercados interbaacarios y ante la
posibilidad de concertar un acuerdo con el deudor, que
pueda dejarlos con las manos vacfas, M&s aGn, 1la
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predisposiciﬁn de 198 bancos es actuar competitivamente
aunque formen coaliciones transitorias al participar en
créditos sindicados, cada banco busca sus . propios
objetivos. Y el medio de control en sf mismo implica la
acertacién de los bancos a detectar un problema en el
sertvicio de 1la deuda antes que sus competidores, y de esa
maneras traspasar su exposicifn a otros bancos. Asimismo la
competitividad implica un obstéculo para refinanciar las
deudas vigentes del acreditado, por el hecho de que ningéGn
banco ya fuere oficial o de desarrollo o una eantidad
internacional desea ser colocado en la posicibn de asumir
deudas de aquellos bancos que han retirado sus lfneas de

crédito,

En relacién con el segundo factor, es sabide
que el medio de contrel utilizado por los bancos incrementa
la posibilidad de que wupna crisis en la balanza de pagos
desemboque en una crisis de deuda, Una crisis en la
balanzsa de pagos puede ser definida como un déficit en la
cuenta corrlente de tal magnitud, que requieras de un agudo
cambio en la polftica gubernamental a fin de restaurar el
equilibrio. Estas crisis no llevan a la interrupcién del
servicio de la deuda, a menos que la polftica gubernamental
sea cambiada 1n|pfopiad§mente y el goblerno av pueda
manteaer una imagen sana como sujeto de crédito.
Desafortunadamente, el cambilo en la polftica seguida por el
gobierno resulta casi siempre doloroso, desde un punto de
vista polftico y econbmico, Con el objeto de reducir su
d&ficit en cuenta corriente, el gobierno deber§ reducir la
demanda agregada relativa a 1la produccibn, sierdo que su
incremento las wm8s de las veces es poco factible,
especialmente durante un perfodo coerto, No es sorprendente
la resistencia frecuente del goblerno a aplicar medidas de

ajuste que resulten ser cestrictivas, El precio de dicha
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resistenclia constituye una <crisils de deuda, una situ§c16n
en 1a que el deudor no puede renovar o girar su deuda
externa, Cuando la politica seguida por el gobierno no
gostiene la confianza de los Acreedores, los acreditantes
extranjeros se negarfn s renovar las deudas, los residentes
del Estado prestatario enviarin sus fondos al extrvanjero y
el 1impacto del d&ficit exacerbar§ con las salidas de
capital  las reservas {nternacionales. Mientras mayores
sean las deudas por vencerse y frente al déficit en cuenta
corriente aunado a wun camblo adverso de las expectativas
sobre las polfticas gubernamentales, traerd como
consecuencia la falta de 'voluntad de los Acreedores en
renovar o girar sus créditos. De esa manera, entre nfs
grandes sean las cantidades a vencerse en un perfodo
determinado, mayor es la magnitud del rechazo potencial ge
log Acreedores, Y en todo caso cuando los bancos nls.
consdervadores 1Intentan protegerse individvalmente contra
el riesgo moral, acortando vencimientos, se renueva la
posibilidad de que el d&ficit en la balanza de pagos

resulte en una crisis de deuda,

Considetando el tercer factor, cabe mencionar
que los bancos no desean renegociar 8ino hasta el
acontecimiento de una crisis de deuda, puesto que prefieren
en  todo .caso que 1laos. pafses deudores respondan ante las
presiones del mercado en un cambio en sus polfticas,
refinanciando sus deudas préximas a vencerse, nds que
renegociarlas, Esta preferencia por el refinanciamiento

obedece a las razones sigulentes:

~S1 el refinanciamiento se hace ordenadamente
’ pérmite el cumplimiento de los t&rminos del contrato de
préstamo. ~ Los bancos enfatizan su ayuda tanto al pafs

deudor en mantener su imagen <como sujeto de. crédito
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confiable como a los mismos bancos preservando la confianza
‘que se les tiene, El fracaso en conseguir wun
refinanciamiento ordenado descubre interrogantes en torno a
la eficaclia de los mecanismos del mercado para influenciar
las polfticas de los pafses prestatfirios y pone en duda el
valor atribuido enm 1libros a las deudas de los Estados

acreditados.,

-La negociacién susclitada eétre el deudor y
el mercado impersonal ocurrida en el refinanciamiento de
mercado, evita la intrusién explfcita y embarazosa de la
soberanfa econfmica surgida en la renegociacibn de 1la

deuda.

~El1 financiamienta genera nuevas comisiones
pata los bancos participantes, mientras que la
rénegociaclén implica costos substanciales  por " las
trlﬁsncctones y el tiempo de muchos funcionarios bancarios

a causa de 1la extrema incertidumbre,

Los refinanclamientos del wmercado no son-
siempre un sustituto adecuado para una renegociacién formal
de deuda, de todos modos existe una elevada probabilidad de>
que el programa de ajuste frapase en virtud de la falta de
claridad en la polftica seguida por el deudor, 1la
insuficiencia " de la informacibn y la inexistencia de medios
para vigilar las acclones del pafs., Si el programa llega a
fracasar, la renegociacién en consecuencia se volver§ ﬁas
compleja 'que la primera, los pagos programados se habrén
incrementado, as{ como la carga del ajuste a la balanza de

pagos.

La opcién de refinanclar agudiza el problema

para el caso de aquellas naclones que sopottan una deuda
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tan grande, cuyo incumplimiento harfa peligrar la solvencia
de mnuchos bancos acreedores., En este caso el haber perdido
los bancos toda capacidad de influencia hacia las
polfticas gubernamentales, el refinanciamiento se
transformarfa en un paltiativo a las dificultades de los
deudores, Esta situacifn aunada a la incorrecta colocacién
de los recursos se volveria particularmente amenazante para
la estabilidad del sistema bancario. Todos los bancos con
una exposicién considerable se sobreexpondrfan, una vez que
aquellos bancos que estuvieran en posibilidad de cancelar
sus créditos, declinaran girar o renovar las cantida@es,que

se les adeudan.

Tratando el cuarto factor conviene establecer
que aunque los palses no se disuelven y liquidan como 199‘
empresas, es claro que de incluirse la opcibn de perdén a
una parte de la deuda soberana, redundarfa ?ls que Aduellas
renegociaciones sin algGn tipo de perdﬁn.x Pero, el hecho
de 1a vulnerabilidad de los bancos al riesgo moral vuelve
inconsistente la opcién de -una quita. Aunque en teorfa los
problemas en el servicio de la deuda derivados de factores
externos deberfan de tener uﬁ trato diverso de aquellos
derivados de circunstancias internas bajo el control del

deudor, esto en la prfctica es diffcil de demarcar.

Una pol(ctcu bancaria de perdfn para el ‘caseo
de crisis de deuda, derivada de factores externos fuera del
control gubernamental podria aminorar 1los incentivos del
Estado prestatario para tratar lo mfs eficazmente poslb}e
con el problema de su deuda., Si{ el perdSn se incluyera
como una opcidn estfndard, 1los bancos 1o cobrarfan por
adelantado, 3 través de un incremento a los diferenciales
de intetreses, serfa una compensacifn ante la expectativa de

pérdidas futuras,
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Por lo que respecta al gquinto factor, los
bancos ‘prefieren perfodos de consolidacién mfs cortos,
aunque evidentemente 1los problemas del deudar se extiendan
pis allf de dichos perfodos, esto es otro reflejo del medio
de control a 1la incertidumbre. Comn parte de los medios
para limitar el riesgo moral se conducen repetidas
renegociaciones con ' los deudores, asegurfndose en lo
posible, que el deudor no utilice la 1l§ertad que se le
concede al aminorarle el peso en el servicio de su deuda,
para la consecusifn de polfticas grandiosas y ~de
despilfarro, evadiendo ajustes a su balanza de pagos. Los
acreedores buscan hacer molesto cualquier alivio en la
deuda con el objeto de refrenar a los deudores en su
intento por aligeraf sus condiciones, El medio de control
intenta imponer costos significativos, sin embargo 1la
incertidumbre en que vive el deudor, con respecto a la
disponibilidad de recursos financieros, pueden inhibirlo
para formular un plan a largo plazo, retardando con ello la
regtauracién de su crecimiento econémico, dinclusive se
favorecen en lugar de los cambios estructurales a largo

plazo, los paliatives a intervalos cortos.

Por Gltimo, el sexto factor alude al papel que
juega ‘el FMI, ‘en wuna crisis de deuda. Y puesto que una
crisis de deuda implica la inhabilidad de los bancos en
influenciar 1las polfticas macroeconbmicas del deudor, los
primeros insisten decididamente en una supervisifn externa
de las polfticas gubernamentales, Este papel por 1lo
general ‘es asumido por el FMI, porque el Fondo las mfs de
las veces pudo ya haber iniciado negoclaciones con el pats
deudor respecto de su crisis en la balanza de pagos. Los
bancos exigen como una condicibn precedente para suavizar
los términos de 1la deuda, la conclusibn de un acuerdo del

pafs deudor con el FMI, No obstante sunque los recursos
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prbvenientes del FMI son bien recibidos, su 1n§ortahcia
principal radica en el condicionamiento que impone a sus
créditos, en forma principal a la facilidad suplementaria
de crédito y a la facilidad de extensidn de fondos. El
Fondo juega una' posicifn primordial de asesorfa para las
necesidades del acreditado, desarrollando un programa de
estabilizacién en concordancia con el deudor, ordenado
hacia el restablecimiento de su imagen como ‘'sujeto de
crédito confiable, vigilando su cumplimiento efectivo.

Los bancos carecen de e;pérlencia y
legitimaci8n suficiente para condicionar realmente a un
deudor soberano, en contraste, el FMI poseé amplia
expetiencia pata implementar los programas de
estabilizacibn y en su carfcater de organizacién
internacional es aceptable su capacidad de establecer un‘
condicionamiento; sin embargo, sus recursos financleros soh

limitados.

Tal parece ser que como vresultado de una
cooperaciBu cercana entre el FMI y los bancos, derivaran
ganancias sustanciales para ambos, pero existen serias
dificultades para formalizar el grado de ccoperacifn.

La relacifn entre los . bancos privados -y el
FMI 'es sumamente compleja, aunque, la emergencia dt_ln'
crisis la torna necesariamente m&s cooperativa., La Banca
cometrcial debe confiar en la informacibn proporcionada por
el FYM1 en relaclén con la situacibn del deudor y en cuanto
a la fornulacibn de una politica realista Ae
estabilizacién, Por su parte el FMI debe contar con el
financiamiente apropiado provisto por 1la Banca comercial
durante el perfodo. de estabilizacién. §4 1los bancos
proporcionan demasiado financliamiento el deudor encontrar§
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innecesario ajustsrse a aquellas coadiclones a las cuales
el FMI sujeta las disposiciones de fondos bajo su facilidad
de crédito; resultando por ende un ajuste mfnimo., Por el
contrario, sl los bancos ptoporcionan escason
financiamiento, o bien, reducen su exposicibn, el deudor se

ver§ forzado en aplicar contracciones muy dolorasas & su

demanda agregada.

No obstante la exlstencia de un flujo
iaformal en la informacifn en:re‘el FM1 y los bancos, dicho
flujo es fnhibido por ambas partes., El FMI se resiste a
revelar cualquier informacif6n que no haya sido aprobada
oficialmente por el Estado miembro y menos adn, revelar
informacibn desavtorizada que pudiera poner en peligro

aquellos flujos futuros de informacién proveniente del pafs

deudor.

Los bancos en su caso, son renuentes 3
seflalar sus intenciones con respecto a créditos fgtutos
para el Estado deudor en parte porgque no estfu seguros de
que funcione el programa de estabilizacién del FMI y desean
mantenerse en libértad para cetirar sus créditos,
adicionado con su deseo de wmantener su flexibilidad
comperitiva. En cansecuencia, un banco que logre
percatarse antes que 8§us compétidores, de que el programa
de ‘ajuste adoptado por el deudor va a functonar, puede:
generar considerables gananclas suministréndole
financliamiento al pafs deudor, cuando tenga que cubrir
diferenciales de interfés mfs elevados que los normaies, ¥
no después de que todos los'demﬁs bances constatan de que

dicho plan afectivamente est§ funcionando.

Por otro lado, aunque la ausencia del

compromiso de la Banca comercial en dar nuevos préstamos



- 77 - .

‘rigidiza 1a incertidumbre para llevar a término un programa
de  estabilizacién, puede también 1llegar a presentar un
efecto saludable, La necesidad de ganar la confianza del
mercado, contrabalancea 1las presiones polfticas del FMI
hacia ‘un ﬁenor condicionamiento impuesto al pafs deudor, en
la otra balanza la presidén del mercado en mostcar
resultados répidos, buede forzar al Estado deudor a elegir
un  camino de ajuste subdptimo con la consecuente reduccién
de su crecimiento econfbmico, mayor desempleo y extremacién

de tensiones polfticas y sociales“ (34).
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2,04 La RenegociaciBn Seguida por México.

Es comfinmente reconocido que las
renegociasciones con la deuda Mexicana empiezan a perfilarse
a partir del mes de agosto de 1982, en que México
enfrentaba una profunda crisis, precipitada en gran parte
debido a la imposicibn del control de cambios y falta de
confianza interna y externa. Barnett, Galvis y Gouraige
. nos. comentan: "que semanas antes del anuncio del control

de cambfos, algunos bancos otorgaron un nuevo crédito por
3,000 millones de dSlares pero simultfneamente con la
entrada en vigor de dicho control, 1los pequefios bancos
Norteamericanos asf{ como el banco Suizo dejaron de prestar

casl por completo al goblerno Mexicano, Varios bancos

europeos se negaron a permitir mingGn tipo de retraso em Fl.

pago, forzando al gobierno a cerrar el mercado cambiario a
fin de evitar la salida masiva de pesce. En suma, para
finales de noviembre de 1982, 10,000 millones de d6lares
por pagos de principal debfan ser amortizados.

La 1imposicién del control de cambios suprimié
la pretensilén gubernamental de wun retorno a la situacién
original sin recurrir a la rteestructuracién o
refinanciamiento .a gran escala., Los funcionarios Mexicanos .
realizaron, que 1lo dnico que podfa restaurar la confianza
de la Banca internacionsl serfa la adopcién de medidas de.
austeridad derivadas de un acuerdo con el FMI, En forma
ripida ‘este Gltimo 1llegé a un acuerdo tentativo con el
goblerno mexicano a fin de suministrarle 4,000 millones de
d6lares para el siguilente trienio. Sin embargo, esa
extensifn de fondos dependfa de un plan econbmico
aceptable, 'presentado por MExico para ese mismo periodo,
El acuerdo con el FMI requerfa de un programa que redujera

en 1983 el PIB en un 5%, propiciando un declive de 8 6 9%
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al nivel estandard de vida del pueblo de México. Ante el
retraso de la primera exhibicién del FMI efectuada en enero
de 1983, el goblerno mexicano necesitd recurcir a gobie;nos
¥y bancos centrales y extranjeros con el objeto de proveerse
de fondos de . emergencia y evitar ser declarado en
incumplimiento, Los bancos centrales extendieron wun
crédito por 1,850 millones de d6lares condicionado al
. acuerdo final de México con el FMI, y los Estados Unidos
contribuyeron con 3,000 millones de d&lares aportados a
través de diversos programas, Asimis&o, México recibié
créditos de 1la Banca comercial por 6,500 millones de
] d6lares, encaminados por 10 bancos Norteamericanos,
estableciendo un comité asesor en agosto de 1982 para
considerar las condiciones de nuevos créditos. EL 22 de
febrero de 1983 los bancos acordaron prestar 5,000 millones
de dflares adicionales «con un plazo de 6 afios y gatantlin o
wfs duras” (35).

_ Remitiéndonos al parecer de Consultores
Internacionales quienes pormenorizan el proceso’ de
renegociacibédn de México convenimos con ellos en que "E1
manejo de la deuda, ha sido de ese modo, el elemento clave
de la politica econfmica ya que se han enfrentado
dtficultadéa cldi vezr mfis frecuentes para solventar el
servicio de la deuda externa, por lo que se ha recurrido en
repetidas ocasiones a los Organismos Internacionsles y a la
Comunidad Financiera Internacional, para- negociar
diferimientos en el pago del principal 'y obtener
financiamiento para pagar los propios intereses y no caer
en una suspensién de pagos, y para renegociar la deuda
‘externa en condiciones mfs favorables de tasas y plazo, de
forma que permitan a la economfa mexicana un mayor grado de
libertad,
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Entre 1982 y 1985, el gobierno mexicano
efectuf das reestructuraciones de la deuda externa del
sector pGblico. La primera comprendi§ 52 acuerdos de
teestructuracién con 1la Banca Comercial, la 6ltima de las
cuales se firmé en julio de 1984, El segundo proceso
incluyS 1la enmienda de los 52 acuerdos de reestructuracifn
y 35 nuevos acuerdos gque finallizaron en agosto de 1985,
Ademfs, s8e cre§ un nmecanismo (FICORCA) baje el cual, se

reestructurd pgran parte de la deuda externa del sector

privado™ (36).

. La primera reestructuracibn de la deuda del
sector pfiblico, cubribé pagos del principal por 23,100
" millones de d6lares que vencfan entre agosto 23 de 1982 y
diciembre 3! de 1984, los cuales se pagarfan en B aftos con
4 aftos de gracifa, a un costo de 1,3/4% por encima de la
Prime Rate y 1.7/8% wsaobre la Libor, mfs una comisifn del

1.0% (37).

La sepgunda reestructuracién de la deuda del
sector pGblico, cubrib pagos por 48,900 millones de dBlafes
que vencfan entre 1985 y 1990. Ests cantidad incluyé
23,100 ﬁillones de d6lares previamente reestructurados;
20,800 millones de db6lares cuya reestructuracifn no se
habfa negoclade y 5,000 millones de dblares estipuladus en
‘el acuerdo de 1983, A esta porcibn de la deuda, se le dié
un . tratamiento diferente comparada con el resto de la deuda

reestructurada,

Las condiciones Negociadas fueron las

siguientes:

Sobre los 5,000 miliones de dSlares, un pago
anticipado de 1,200 millones de d§lares a 10 afios, con un
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periodo de gracia de ‘5 aflos y medio y un costo de 1 1/2%
sobre Libor o de | 1/8% sobre Prime Rate "El Spread” (tasa
de inter&s de riesgo) original era de 2 1/4X y 2 1/8%

respectivamente., Se eliminaron las comisiones (38).

El regto de la deuds reestructurada por
43,900 millones de d6lares se negocié a 14 aflos, comn
amortizaciones crecientes a partir de 1986. Se sustituy$
la tasa Prime Rate por una que reflejara el costo verdadero
de 1la obtencidn de fondos para los bancos y se disminuyb el
"spread" sobre la tasa de referencia a 7/8 para los dos
primeros afios, 1 1/8X% para los siguientes cinco afios y 1
1/4% para los Gltimos 7 afios, Ademfs, se eliminaron las
comisiones, El Gobierno y 1los bancos extranje}oS' no
Estadounidenses estuvieron de acuerdo en que posteriormente
se podria convertir hasta el 50.,0% de 1los cr!d1t6|
mexicanos pendientes denominados en délarbs, a sus propias
monedas (39). v

Esta negociacién proporciond un ahorro total
de 5,146.8 millones de d6lares por la sustitucibn de las
-tasas internas de certificados de dep8sito y por 1la

reduccifn del "spread".

En lo que conclerne a la deuda externa del
sector privado, el Gobierno negociS con el Club de Paris la
reestructuracién de airededor de 2,000 millones de deuda.
Este acuerdo se firm8 en junio de 1983, En octubre del
mismo affo, 12,000 millones de la deuda del sector privado
fueron registrados en el FICORCA (40). o

"No obstante las repetidas reestructuraciones
de la deuda, a finales de 1985, el deterioro de la balanza
comercial y de servicios, el pago del servicio de la deuda
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y las salidas especulativas de capital; agotarton las
reservas del Banco de México y hubo necesidad de negociar
con la Comunidad Financiera Internacional el aplazamiento
de 950 milloues de dblares  que vencfan en octubre y

noviembre de ese afio.

En el mes de julio del afio pasado, el
agotamiento de las reservas del Banco de M{xico se repitif,
ahora causado por el severo desplome de los preclos de
petrbleo en el mercado wmundial, que redujo en forma
sustancial 1los 1ingresos de divisas y coloc6é al pafs ante
una virtual moratoria de opagos que obligé al Gobierno
Mexicano a recurrir de nueva cuenta a los Organismos
Financleros Internacionales para negociar wun convenio de
facilidad ampliada y su aval para negociar con la Banca
comercial, la reestructuracién de su deuda y rtecursos
financleros para cubrir la brecha de financiamiento de los

dos prbébximos aflos.

Tras una prolongada negociacibn, el 29 de
septiembre se concluyb un acuerdo base con el Comité Asesor
de  Bancos, relativo a la reestructuracibén de -la deuda
bancaria comercial y 1la obtencifn de nuevos recursos para
1986 y 1987, Este acuerdo, constituyl la tercera etapa de
un - proceso que en su primera fase concreté los convenios
efectuados con los Organismos Financleros Internacionales:
el Fondo Monetario 1Internacional y el Banco Mundial; y en

-la segunda fase, las negoclaciones con los goblernos de ‘los
pafses industriales, en particular con el Japbn y con los

pafses que integran el Club de Paris.

Los resultados de estas negociaciones fueron

los siguientes:
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la. Etapa: Negoclaciones con los Organismos

Internacionales,

El pasado 8 de septiembre, el Directorio del
Fondo Monetario . Internacional acord§ apoyar el Programa
Econbmico  del Gobierno de México wmediante un apoyo
financiero del .proplo organismo por casl 1,700 millones de
d6lares de 1los cuales 250 millones se desembolsarfn em el
momento de {integrarse la "Masa Crftica" de los recursos de
los bancos cometciales y, posteriormente, 290 millones

trimestrales hasta llegar al primer trimestre de 1988,

. La integracién de la "masa critica" requiere
que el 90.0% de los acreedores de la Banca comercial estén

dispuestos .a comprometer recursos para México,

El convenio suscrito con el Fondo Monetario
Internacional, y aprobado por el Directoric Ejecutivo,
compromete a dicho Organismo a aportar sus propios recursos
frente a wuna cafda en los preclos del petrfleo y sflo hace
una invitacifn a la Banca Comercial y al Banco Mundial para
proporclonar recursos adiclonales bajo los mecanismos de
proteccifn para el crecimiento, en el caso de una cafda de

los ingresos del exterior mayor a la prevista.

Por su parte, el Banco Mundial se comprometil
a aportar y realizar desembolsos netos por 2,300 millones
de d6lares en 1986 y 1987,

El convenio con el Banco Mundial se ortént;
hacia los prtogramas de cambio estructural del Gobierno de
_M&xico, en particular: el apoyo al sector externo que
comprende un crédito a la polftica comercial por 500
millones de d6lares y un -crédito para la promocidn de
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exportaciones por 250 millones de dflares; un programa de
créditos destinados a la reconversién industrial tanto del
sector pGblico como del sector privado; y créditos de apoyo
af» sector agropecuario que 1incluyen un crédito FIRA IX y
eventualmente un crédito de apoyo al desarrollo agrfcola.
Adicionalmente, se otorgardn cré&ditos tradicionales a
través de los Programhs de Apoyo al Equipamiento Industrial
y al Desarrollo Tecnolfgico vfa FONEI; créditos a la
pequefla y mediana industria; al sector transporte,
especfficamente para la rehabilitacién de ferrocarcriles y
construccibn de caminos; créditos para la reconstruccién

del sismo, el desarrollo municipal y la vivienda.

En su informa al Gabinete Econbmico el pasado
8 de octubre, el Secretario de Hacienda y Crédito PGblico
manifest8é su preocupacidn por la lentitud con que ha estado
utilizando este cajén de créditos pues en el transcurso del
aflo solamente se han concretado 200 millones de d6lares,
los cuales estdn muy por debajo de la meta de 1,600
millones de dflares establecida para ese aflo. En
consecuencia, hace un llamado para disefiar un Sistema de
Coordinacifn y Modalidades Presupuestales que permita una
utilizaci6n m&s 4gil y ‘prioritaria de estos recursos

externos,

Segunda Etapa! Las negociaciones con los Palses

Industrializados.,

Con los goblernos de los palses
industrializados, se plante§ la conveniencia de obtener un
crédito contingente de apoyo a las reservas Lnternacionales
del pafs, como parte de las tlcticas de corto plazo-
< B&asmadas en el documento "Criterios B&sicas para la
Negociacién de la Deuda",
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La propuesta fue aceptada, y ademfs se
recibi6 apoyo de los bancos centrales de: Espafla,
Argentina, Brasi{l, Colombia y Uruguay.

El . acuerdo comprende un apoyo contingente por
1,100 millones de d6lares, de los cuales los Estados Unidos
aportar&n 545 millones de d&lares y los otros pafses la
diferencia, De estos recursos, 850 millones de d6lares
quedaron disponibles de inmediato y 250 millones de dSlares
quedan condicionados a la integracién de la "nasa
crftica”, Se acord6 adem&s, que los 50 principales bancos
acreedores de MExico, pongan a disposicién del pafs 500
milliones de d6lares que podr8n utilizarse al integrarse la
masa critica, Esto significa que a los 850 millones de
d6lares ya disponibles, se agregarfn 750 wmillones de
d6lares que podrfan aprovecharse a fines de afio, '

Con . los palses wmiembros del Club de Parfs,
las negoclaciones formales intciadas el 16 de septiembre
préximo pasado, se orfentaron a reestructurar los créditos
otorgados al sector pGblico por parte de las {nstituclones
del tipo del Eximbank de estos pafses industriales.

} Previa la reunifn del Club de Parfs, 1la Unién
de - Berna reunif en Bruselas a algunos de sus miembros para
considerar la posibilidad de mantener la cobertura

cvrediticia a México a pesar. de sus adeudos,

Con este antecedente, el Club de Parfs se
reunid y negoci6 con representantes del Gobierno de H(xicé,
un acuerdo mediante el <cual Be reestructuran todos los
vencimientos de capital desde septiembre 22 de 1986 hasta
marzo 31 de (988, Estas amortizaciones suman [,500
millones de d6lares que fueron reestructurados a 10 afios de
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plazo com 5 de gracla. Se reestructurbl ademis, el 60% de
los dntereses con vencimientos desde septiembre de 1986
hasta finales de 1987, El total de estos intereses se
estind en }70 millones de d6lares, con lo cual se

teestructuraron 282 millones de dflares,

El diferimiento de los pagos presenta
ventajas en términos de flujo de <caja que reduce la
necesidad de recurrir a nuevos créditos. Esto significa,
de -acuerdo con estudios de la Secretarfa de Hacienda y
Crédito PGblico, un ahorro de 1,900 millones de d&lares,

Por su parte, el Gobierno de Japbn, a través
del Banco de Exportaciones e Ipportaciones de Japbn,
anuncié haber concedido un crédito a Mé&xico por [,000

millones de d6lares destinados a tres proyectos: el
Proyecto Petrolero del Pacffico, al cual Jap8n destinarh
500 millones de dé6lares; la terminacidn de la segunda

etapa del Proyecto SiderGrgico LAzaro Chrdenas ~-Las
Truchas- al cual se canalizardn 260 millones de délares; y
un proyecto para promover el desarrollo de las
exportaciones de manufacturas mexicanas que contarf con 240
millones de d6lates y ser8 apoyado en forma conjunta por el

Banco Mundial.

Los contratos correspondientes se suscribirén
antes de 1la visita del presidente Miguel de la Madrid a

‘Japbn a fines de noviembre.

Tercera Etapa: Negociaciones con la Banca Comercial.

El 30 de septiembre se concluybl un acuerdo
base con el Comité Asesor de Bancos para la reestrucuracifn

de 1la deuda externa de M&xico y para la obtencién de nuevos



préstamos para 1986 y 1987, Este acuerdo fue ratificado
por el Comité Interbancario que representa a los acreedores
mexicanos, el 16 de octubre y actualmente se ha logrado el
acuerdo con 13 de 1los principales bancos del mundo y se
gestiona 1la aprobacibn con los banqueros de Estados Unidos,
Canadd y Europa para integrar la "masa crftica™ es decir,
la aprobacibn del 90X de 1las 1instituciones con las que

México mantiene adeudos pendientes,

Estas instituciones son- 500, por lo que se

requiere la aprobacién de 450,

Con este acuerdo, s8e formaliza el programa
financiero m&s grande, complejo y condicionado de 1la

historia financiera.

El pacto, es condicionado a la participacisn
del Fondo Monetario Internaclonal y del Banco Mundial y
clerra un circuito de condicionamientos en el que el Banco
Mundial y el Fondo Monetario Internacional condicionaron, a
su. vez 8Su apoyo, a la plena participacibn de los bancos

privados en el programa de reajuste del gobierno mexicano.

El paquete financiero de rescate se
complementa con otros 6,000 millones de d&lares acordado
con las instituclones multilaterales: FMI, Banco Mundial y '

BID.

De acuerdo a declaraciones de William R,
Rhodes, el pacto mexicano representa: "el primer paquete de
financiamiento mayor, ligado tanto al programa de un pafs
con el MY, como a su ptoplo programa de veforma

estructural con la cooperacién del Banco Mundial”,
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Comprende ademis, ia reestructuracién de
43,700 wmillones de d&lares de la deuda acumulada hasta
diclembre de ‘1982, denominada “deuda vieja", la cual habfa
sido reestructurada previamente en 1985 y de 8,550 millones

de d6lares contratados en 1983 y 1984 denoninados "“vieja

deuda nueva",

No incluye: la deuda con los Organismos
Financieros Internacionales por 5,945 millones de dbélares;
la deuda por councepto de bdbonos pliblicos por 3,740 millones
de dflares; .las aceptaciones petroleras por 3,315 millones
de d6lares; las lfneas de crédito de las Saciedqﬂes
Naclionales de Crédito por 6,000 millones de d6l£“;”;'la
deuda del  sector privado por 17,400 millones de d61§;;s; y
la deuda del Club de Parfs.

En virtud de «que tanto los adeudos con el
Club de Parf{s como la deuda de FICORCA se reestructuraton
en el «contexto de la negociacién, la reestructuracibn
comprende directa e 1indirectamente 77,000 millones de

d6lares que equivalen al 80,0% de la deuda extarna total,

Los 43,700 millones de dSlares
correspondientes a la "vieja deuda”, se reestructutan a 20
afios de plazo con .7 de gracia, con amortizaclones

crtecientes a partir del octavo afio,

La "nueva vieja deuda" que asciende a 8,550
millones de d6lares mantuvo su plazo de amortizacin: IO
aftas con 5 de gracia, Sin embargo, se reprogramé la
amortizacifn de 950 millones de dflares cuyo pago se habfa
difaerido desde su vencimiento inicial en 1985, para pagarse

en forma uniforme entre 1989 y 1993,
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. Con la nueva negocidciln se reduce el
"spread” (margen) a 13/16% sobre la tasa Interbancaria de
Londres (Libor) para la deuda acumulada hasta 1982, durante

todo el periodo de su vigencia,

El acuerdo elimina a la tasa Prime Rate que
se aplicaba a wuna porcibn de los crédites contratados en
1983 y 1984 (aproximadamente 6,000 millones de d6lares, o
sea . 75.0% del total) y se reducen los mSrgenes a 13/16% al

igual que los negociados para la “vieja deuda",

Como resultado de la accifn conjunta de estos
elementos, el margen promedio ponderado de la deuda con los
bancos comerciales disminuye de 1,4% a8 0.8125%, lo que
significa un ahorro aproximado de 300 millones de d6lares
por aflo por concepto de intereses, que en los 20 afios que
cubre el nuevo plazo, da un ahorro acumulade de 6,000
millones de d&lares, equivalentes a 1os nuevos recursos

contratados para 1986 y 1987.

Los 6,000 millones de dSlares ototgados por
la Baaca comercial en apoyo al programa de aliento y
" crecimiento, se obtuvieron - a doce aflos con 5 de gracia y
con un margen de 13/16% sobre la tasa Libor al ifgual que la
ohtenida para 1a "vieja deuda". Del total de los
recursos, 3,500 millones de d6lares llegarfn a partir de
diciembre de 1986, y el resto 2,500 millones de délares en
1987 y el primer trimestre de 1988. Del monto total se
reducen 300 millones de dflares por el ahorro derivade de

los nuevos mirgenes negociados.

En lo que atalfte a 1a favitacién formulada por
el Fondo Monetario Internacional para que 1los bancos

comerciales aportaran 500 millones para la proteccibn al



- 90 -

crecimiento y participaran comn una parte del mecanismo de
contingencia frente a la cafda del precio del petréleo, los
bancos comerciales aceptaron otorgar 500 millones de
dblares par; el apoyo de un nfimero de proyectos
predeterminados y adficionales a los programas de inversién
normales del presupuesto, que se activarfan en caso de que
los indicadores de 1la actividad econémica al primer
trimestre de 1987, sefalaran una evolucibén por debajo de

las expectativas,

Sobre estos 500 mfllones, el Banco Mundial
otorgarf su garantfa sobre la mitad del monto y dar§ apoyo

en la evaluacldn de los proyectos.

Para la proteccibn de las bajas en el precio
del petrfleo el Fondo Monetarfo otorgarf el mecanismo de
proteccibn directa hasta por 600 millones de DEG,
equivalentes a 720 -millones de d6lares, en caso de que el

precio del petrfleo cayera por debajo de 9 d8lares.

En caso de que una evaluacifn indicara que
débido a una baja anormal en los 1ingresos del sector
pGblico debida a causas extgenas al mismo, pone en peligro
el programa de inversifn normal del presupuests, los bancos
comerciales participarfn con un apoyo hasta de 1,200

millones de délares, .
Renegociactén de los Adeudos FICORCA,

De los adeudos sujetos a FICORCA que
ascienden a alrededor de 11,700 millones de d6lares, 200
vencen en 1987 y alrededor de 2,000 en 1988.
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El Gobierno ya no esta obligado a
proporclonar las divisas extranjeras correspondientes a
dichos vencimientos en esas fechas, sino que, el pago de la
deuda en d8lares al exterior quedf comprendida dentro de
los nuevué términos de reestructuracifn de plazo largo.
Por consiguiente, en la medida que las empresas paguen sus
recursos en pesos, 6stos podrdn repretarse dentro del
territoric naclonsl, Aquf tambifn se elinina el peso

importante de pago de deuda en dflares al exterior.
Crédito del Commodity Credit Corporation,

Por otra parte, se concretd el ofrecimiento
‘que el Goblerno de los Estados Unidos hizo a México, de una
lf{nea de crédito por 800 wmillones de délares del Cosmodity
Credit Corporation para financiar 1la importacifn de
diversos productos agropecuarios, Esta operacidn
constituye el primer tramo de crédito por un total de },550
millones de d6larea solicitados por el Gobierno de MExico
al de Estados Unidos para el ejercicio fiscal octubre 1986

©«~ septiembre 1987.
Estrategia Econfmica 1987~1988,

Para obtener el paquete de rescate itnlncieto'
acordado con ln;comunidad Finsnciera Internacional, H!xi;o‘
suscribi6 wuna carta delintenciﬁn con el Banco Mundial en la
que define los grandes lineamientos de polftica econémica
que habrfn de normar el desarrollo del pals por lo menos en

loe dos prbxfmos aflos.

"ElL Programa de Alfento y Crecimiente". (PAQ)
cuya viabilidad depende de 1la 1llegada de los nuevos
recursos del exterior, c¢on los cusles la deuda externa se
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elevard 'a alrededor de 110,000 millones de d8lares hacia el
primer trimestre de 1988, reitera la estrategia planteada
en "El Programa Inmediato de Reordenacifn Econdmiéa" y el
© "plan Nactonél de Desarrollo™; si bien, ahora pretende
acelerar los procesos de privatizacibébn -de 1la economfa,
apertura comercial y de fomento a la inversibn extranjera.
Eatre las medidas concretas en este sentido
destacan: la venta de 200 paraestatales, la modificacién
del papel de Conasupo, estimular la 1inversibn privada;
modificar las leyes de inversifn extranjera com el
propbsito de alentar la llegada de capitales como
alternativa al financiamiento vfa mayor deuda; aumentar las
exportaciones petroleras y flexibilizar 1la polftica de
ventas; estudiar las posibilidades de acuerdos de riesgo
compartido con capitales privados en la exploracibn y
perforaci6p de nuevos pozos petroleros; flexibilizar la
polftica de tipo de cambio y unificar la paridad en los dos
mercados, establecer un sistema de preclos 1ndustr1é1es
internos realistas y al margen de cualquier subsidio;
liberalizar gradualmente el comercio agrfcola interno con
una mayor participacibén; completar la entrega de tierras en
1988; liberalizar el comercio exterior del pafs con cambios
significativos en 1las polfticas fiscales, de camblos, de

tagas de interfs y de precios" (41),
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CAPITULO III

DEMANDA DE LA BANCA COMERCIAL ACREEDORA EN NUEVA YORK

3.01 Acuerdos de Reestructuracién.

Hacfamos referencia en el capftulo anterior
como el proceso de renegociacién de México llev6 a concluir
en un principio la reestructuracifn de la deuda.
Explicamos como se ha venido adecuando esa reestructuracibn
y . complicando cada vez mis, concluyendo con la del mes de
marzo de este afio, la cual constituye el acuerdo més
importante que clerra una serie de condiclonamientos entre
la Banca privada comercial, el FMI y el Banco Mundial con

el gobierno mexicano.

Obviamente las obligaciones contrafdas a
travé€s de los mismos cré&ditos, y de 1los . acuerdos de
reestructuracién han sido documentadah por los sctee&ores a
través de contratos de reestructuracifn y/o de tf{tulos de
crédito ~pagaderos & gus vrespectivos vencimientos. Cabe
mencionar que el dfa 20 de marzo de 1987 se firmarfn los
nuevos contratos de reestructuracién que incorporan losA
acuerdos adoptados en 1la (Gltima reestructuracifn a la que
se ha hecho alusién y 8e espera entren en vigor en el
primer cuatrimestre del presente afilo. Los nuevos contratos
de reestructuracifn son los tres siguientes (en adelante

les llamaremos los contratos de reestructuracién):

) a) Multifacllity Agreement, celebrado entre
“los . Estados Unidos Mexicanos (como acreditado), el Banco de

México (como el Banco ceuntral de M&xico), el Banco Mundial
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como Garante Parcial, 1los Bancos signatarios y Citibank,
N.A. como agente de los Bancos. Este contrato desarrolla
la tercera parte del paquete financiero solicitado por
México a la ianca comercial seglin comunicacién de fecha I8
de octubre de 1986 enviada por el Secretario de Haclienda y
Crédito PGblico a la comunidad Bancaria Internacional. Ls
parte II1 del paquete financiero preveé dos facilidades de
crédito con recursos frescos y 2 facilidades contingentes
de crédito para financiar ajustes orientados al crecimiento

y para la reforma estructural de México.

La primera facilidad de crédito (Parallel New
Money) consiste en un financiamiento de la Banca comercial
a la par de un financiamiento del Banco Mundial orientado a

préstamos sectorlales,

La segunda facilidad de cré&dito (Cofinancing
New Money) es un cofinanciamiento de la Banca comercial y

el Banco Mundial, donde éste (iltimo presta su garantf{a.

La tercera facilidad de cré&dito (Growth
Cofinancing) es una facilidad de crédito contingente que en
forma de cofinanciamiento otorgan’ la Banca comercial y el

Banco Mundial con la garantfa de este Gltimo.

La cuarta y fltima facilidad de cré&dito
(Investment Support), es una facilidad de crédito
contingente otorgada por 1la Banca comercial para apoyo de

la inversién,

El uso de las facilidades de cré&dito
contingentes. estin condicionadas a que se hayan cumplido

los reduiaitos del FMI,
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b) Enmienda o modificacibén a 52 contratos de
reestructura y a otros 35 nuevos contratos de
reestructuracién entre los Estados Unidos Mexicanos vy
diversos deudores pGblicos, los Estados Unidos Mexicanos
como garante en, dichos contratos, Banco de MExico como
banco centtal, los bancos signatarios, 1los agentes que
reciben el servicio de 1la deuda, y-<Citibank, N.,A., como
agente en el clerre, de conformidad con la comunicacién de
la SHCP menclionada que 1instrumenta 1la segunda parte del

paquete financiero para México,

c) Enmienda o modificacifn a los contratos
de crédito de fechas 3 de marzo de 1983 y 27 de abril de
1984, modificado subsecuentemente en diversas' fechas, -
celebrado entre los Estados Unidos Mexicanos, Banco de
México como banco central, los. bancos signatarios y
Citibank, N.A. como agente, de conformidad con 1la
comunicaciaﬁ ya citada. que instrumenta la primera parte del

paquete financiero para México,

Por lo general, los contratos de
reestrycturacibn constan de un proemio, ciertas
declaraciones que muestran el propfsito de las partes, de
un capftulo de definiciones de términos usados en los
contratos, capftulos sobre comisiones, intereses y pagos de
principal, disposiciones generales en cuanto a pagos, fecha
efectiva del contrato.'aseveraciones y declaraciones de 163
deudores, compromisos y obligaciones de hacer y no hacer de
los deudores, compromisos .,y obligaciones del Banco de
M&xico, garantia del Banco Mundial y/o del Gobtefn@
Federal, casos de {ncumplimiento, papel que desempefla el
agente, y el capftulo de "varios", que tratan entre otros
de la jurisdiccifén aplicable, renuncia a la inmunidad y ley

aplicable al contrato.
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A manera de paréntesls es ocloso pretender
hacer una explicaci6bn exhaustiva de 1las cldusulas que
componen los contratos de reestructuracifn, o entrar en
mayor de£a11; sobre aspectos de forma, como las
definiciones de los términos empleados, las declaraciones y
aseveraciones de los deudores, la forma en gue se calculari
el inter&s y las comisiones, o de como se har&n los pagos y

a través de quienes.

Es 1intil extendernos en esos aspectos que
estin sujetos a cambhio cada vez que se realicen nuevas
renegociaciones o teestructuracfiones y que no tienen mayor
relevancia en nuestro estudio, que determinar y estructurar
una serie de eclementos que se encuentran supeditados al
planteamiento previo de una demanda, cuya factibilidad esta
dada por 1las circunstancias econfmicas y los argumentos
esbozados por Tribunal Neoyorquino para admitir o rechazar
su jurisdiccién, Es un hecho que el problema crucial de
una demanda de la Banca Comercial en Nueva York, estribar§
en la determinacién que el Tribunal Neoyorquino haga sobre
su’ propia jurisdiccién, esto incluye desde su competencia
judicial, hasta la evaluacifn de doctrinas como las de Acto
de Estado o Inmunidad Soberana que les inhibirfan de entrar
a la resolucifn del fondo de la controversia planteada.

Por ello, debemos concentrarnos plenamente en
las clfusulas esenciales de los contratos de
reestructuracifén, a saber la clfusula de Jurisdiccién, la
clfusula de 1ley aplicable 'y 1la cliusula de casos de
incumplimiento. Conviene asimismo agregar que el Estado
Mexicano ha otorgado su garantfa personal a todos los
deudores pfiblicos comprometiéndose al pago de sus deudas
como si fuere el obligado principal, por 1lo. gque  los
acreedores pueden indistintamente exigicrle el pago al
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deudor original o bien al Goblerno Federal quien representa

al Estado Mexicano.

Por su lado el Banco de México en eu carfcter
de Banco Central y autoridad monetaris tiene la ohligacién
de proporcionar las divisas correspondientes para realicar
los . pagos a los agentes que reciben el servicio de la deuda
y se ha obligado al igual que el garante y los diversos
deudores pGblicos a mantener sus obligaciones bajo dichos
contratos, -as{ como a realizar los pagos que de los mismos
se deriven, en igualdad de proporci6én para todos los bancos
acreedores considevrados segln las porclones que representen
de 1a deuda (Pari-Passu Rights).
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3,02 Casos de Incumplimiento o Events of Default,

Los casos de incumplimiento de los contratos
- )
de reestructuracifn se reducen esencialmente a los

siguientes:

l.- Falta de pago de cualquier cantidad de

principal o intereses a sus vencimientos,

2.~ Falta de veracldad de cualquier
declaracitn o aseveracifn del deudor que fuere de

importancia al momento de haber sido hecha.

K S1 el acreditado no cumple con todas las
obligaciones que le deriven de los contratos de

reestructuracién, en especial con ciertas secciones,

) 4, Que el acreditado o el Banco de México
no efectfe 1los pagos de su deuda externa o los adeudos de

Ficorca,

S,- Vencimiento anticipado de otros Créditos
de otros deudores pGblicos cualesquiera que estos sean

(vencimjento cruzado).

6.~ $i cualquier deudor admitiere por
escrito su inhabilidad de 'pago a sus deudas y estas se

vencieran incurriendo en mora.

T Chalquier cambio material adverso en la
situacifn financlera del deudor o de Banco de M&xico que
proporcione bases razonables a la mayorf{a de los bancos, en
que no s8e podrfin observar o cumplir sus obligaciones eh el

futuro,
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8.~ Si el Estado Mexicano deja de ser
miembro del Fondo Monetario Ilnternacional o es suspendido o
declarado 1inelegible para uso de los recursos generales del

Fondo,

9.~ §i el Estado Mexicano deja de ser

miembro del Banco Mundial o es suspendido.

10, - 51 el Banco de México y otro organismo
plblico creado ex-profeso deja de ser el Banco Central de
México o su autoridad monetaria en wuso y poder de sus

reservas monetarias internacionales,

11,- Si 1a validez de los contratos o las
garantfas son negadas por el acreditado o cualquier 8rgano
Legislativo, ejecutivo o judicial o por el Banco de México,
o el acreditado o Banco de México niegan su responsabilidad
_}a sea por una suspensifn generalizada de pagos, moratoria
en el pago de su deuda externa, etc,, o por,cualquier
tratado, ley, regulacién, comunicado, decreto, ordenamiento
o polftica de México, o que busque hacer invElido o no
exigible cualquier disposicién material oprevista en este
contrato o evitar la demora material en el cumplimiento de

sus obligaciones contenidas en este contrato,

12.- S1i la mayorfa de los bancos deterniqan
respecto de las facilidades de crédito que los deudores
mexicanos no tienen el debido acceso al mercado de divisas
o que el Estado Mexicano no mantiene 1los mecanismos
adecuados para el 1intercambio de divisas tanto para los,

deudores pGblicos como privados.

13.- . Si el Banco Mundial o el FMI no cumplen

sus compromisos con respecto a este contrato,
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1,- . st el nivel promedio de les pasivos
agregados de las sucursales ubicadas en el extranjero de
los bancos mexicanos desclende de clerto monto frente a los

] .

bancos comerciales no mexicanos.

En esos casos previenen los contratos, que la
suma principal insoluta ser§ exigible y pagaders de
inmediato, asf como 1los intereses devengados, siempre y
cuando sea determinado como un caso de incumplimiento por
1a mayorfa de 1los bancos quienes deban representar en

porclones mis del 50% de los adeudos vigentes,

Explicando este aspecto medular de 1los
"contratos de vreestructuracién Reade H. Ryan presenta un
wmarco general especificando 1a importancia de los casos de
incumplimiento, Sostiene que el objetivo de los bancos en
hacer esa enuperacién detallada consiste en describir una
serie de circunstancias en las cuales el acreditante o un
porcentaje de los acreditantes en nuestro caso, deberfan de
tener el derecho de extinguir su obligacibn de realizar las
exhibiciones de créditos pendientes y exigir de inmediato
el pago de las cantidades adeudads, El ejercicio de este
derecho es clertamente drdstico y los acreedores raramente
“lo ‘utilizan sino como un filtimo recurso, En el caso de los
deudores soberanos, su soberanfa les proporciona . una
posicibn muy  fuerte de negociacifn, por lo que la
enumeracibn anterfior debe setr muy cuidadosa, para que por
un lado no resulte agresiva para el deudor prestatario al
creer &ste Gltimo que se vulnera su soberanfa y por otro
lado, gque a los acreedores se les d& seguridad y proteccifn

efectiva a sus créditos,

Pasando a comentar los principales casos de

incumplimiento de 1los contratos de reestructuracifn es
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imprescindible puntualizar que el resumen anterior, es sflo
para dar una idea de las circunstancias o eventos de los
cuales buscan protegerse los bancos acreedores., Perc estos
eventos por regla general estfn sujetos a clertos platos,
en los  que el supuesto indics gque de peraistir el caso de
incumplimiento darf lugar una vez conclufdo el plazo de que
se trata, s ser considerado como un caso de incumplimiento
en forma, asf que mno s6lo es el ocurrir un evento o
supuesto de tal naturaleza, stino las mfs de las veces el
que dicha situacifn persista sin que el deudor tome las
amedidas de 'rectificaci6h. Este wmecanismo proporciona
flexibilidad desde dos puntos de wvista. El primerc da
oportunidad al deudor de corregir sus acciones u omisiones
para ajustarse de conformidad a las obligaciones contraldas
en el contrato y comwo segundo, da posibilidad a8 los bances
de llegar a un consenso sobre las medidas & adoptarse.
Incluso se le requiere al deudor que informe debidamente a
los bangoa de encontrarse, o frente a la posibilidad de

encontrarse, en un caso de iuncumplimiento,

£l resumen de 1los casos de incuaplimiento
menclionados santeriormente no pretende ser exhaustivo sino
ejemplificativo y en tsl concepto resaltan como los afs
importantes los siguientes, sismos que coments Ryan:

(1) Falta de Pago.

Este es el caso de incumplimiento bésico, el
no pagar ya sesa principal o intereses a su veancimiento,
Ese incumplimiento parecerfa indicar claramente que el
prospecto de repago se ha detertorado, aunque los deuaotes
soberanos al 1gual que 1los privados negocién pef[ados de

gracia posteriores a 1las fechas en que deban pagar .

intereses, asf como principal, El acreditado podria
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argumentat que la mora en un pago de lntereses se debe a un
mero retraso administrativo ¥y que solamente 81 no afectda
el pago despufs de un perfodo determinado, posterior a la
fecha de Jencimiento podr§ ser considerado como una
situacién material adversa. Los acreedores aceptan con
mayor frecuencia un perfodo de gracia al pago de los
intereses, que al pago de principal, mismos que comfnmente
son mayores a los primeros y pueden en un momento afectar
la liquidez de los bancos, 1la cual es la clave de la

actividad bancaria.

(1i) Contravencidn a las declaraciones y
aseveracliones del Deudor, Las declaraciones y
aseveraciones del acreditado en el contrato de préstamo
reflejan la base legal y las suposiciones de facto sobre
las cuales el acreditante conviene en extender el crédito,
y puesto que el acreditante se basa en ellas, cualquier
inexactitud de una declaracifn o aseveracifn en cualquier
aspecto material puede dar indicios que perjudiquen el
prospecto de repago del crédito.

Un caso de incumplimiento que resulte de una
inexactitud de importancia en alguna declaracién o
aseveracifn del deudor, es relativo en la proteccibn que
ofrece al acreditante., Recordemos que las declaraciones y
agseveraclones no son coatinuas sino son hechas por el
deudor a la firma del contrato de crédito y en ocasiones
renovadas cada vez que hace una disposicién de una lfnea de
crédito. M4s aln, tratfndose de deudores soberanos dichas
declaraciones y aseveraciones se relacionan con asunciones
legales b&sicas del acreedor, (como son que el contrato de
crédito que se va a celebrar esté debldamente autorizado
por el Estado deudor); mis que con, agunciones

financlieras., La Gnica excepcibén a esto, es obviamente, el
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que 1la informacibn financiera proporcionada por el deudor a
los bancos sea precisa y presentads adecuadamente y que no
haya ocurrido a la fecha en que se presente la informacién
financiera, wun cambio material adverso en la situscién o
condicibn del  acreditado. Pero en este punto nos
eacontramos con el problema de que 1la informaciée
financiera del pafs deudor es mfs pobre comparads con la
informacifn presentsda por los deudores privados, y también
que debido a la naturaleza del sector pGblico, la
informacibn con 1a que se cuenta, no se encuentra il,d(a,
ni se rige por principios de contabilidad generalmente
aceptados y consistentemente aplicades y rara vez se
permite a contadores independientes, auditar la informacibn
pGblica financiera. De esta manera la informacién
fitnanciera del deudor soberano proporciona proteccifn
" limitada al acreditante sin contar con la dificultad de su
aplicacién,

(141) Infracci6én s los scuerdos o compromisos

del deudor,

La dinfracci8n de un acuerdo o compromiso del
deudor solamente s8e convierte en un caso de incumplimiento
bajo un contrato de préstamo com@in y corriente, cuando el
acreedor le notifica tal i{nfraccibn al deudor y este no 1s
corrige pasado el plazo concedido para hacerlo. El
acreedor puede en todo caAso considerar algln acuerdo o
compromiso como fundsamental o irremediable, por 1lo que
considerarfa su infraccién autombticamente como un caso de
"incumplimiento. Por su parte los preststatrios soberanos
son recalcitrantes en saceptar, excepto hasta cierto lfmite,
un  tipo de caso de incumplimiento autom&tico por infraccién
de sus acuerdos o compromisos, En dicho caso, el deudor

soberane procura tener un perfodo para temediar Ila
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infracecién, por lo_que un caso de incumplimiento automBtico
puede provocar una 1inestabilidad en sus asuntos., Visto
dentro de un contexto general, no se debe olvidar a los
demfs acreedores del prestatario soberano que a su vez
- tienen contratos de crédito, Puesto que si se establece el
incumplimiento de algGn acuerdo o compromiso bajo dichos
contratos, como un caso de incumplimiento, sin posibilidad
de que el deudor sea notificado y sin un perfodo de gracla
para efecto de subsanar 1la irregularidad, eso permitirfa
que los dem8s acreedores ejercieran indiscriminadamente las
acciones que les conceden sus propios contratos,

anticipi&ndose en el tiempo con efectos disgregadores.

Un problema significativo que se presenta con
los compromisos convenidos con los acreedores bancarios
extranjeros es que no engloban muchas circunstanclias bajo
las cuales el repago de los créditos se torna relativo.
Los acuerdos o compromisos en los contratos de crédito,
suponen una gufa o direccibn y ciertos l{mites dentro de
105 cuales 8e espera que el deudor opere durante la
vigencia del contrato. Dichos acuerdos y compromisos
proporcionan marcos de referencia financieros o de otra
fndole que sirven como sefiales de alerta ante la presencia
o inminencia de dificultades. En un contrato tfpico de
préstamo con deudores - privados, tales lineamientos o
linites se establecen como acuerdos o compromisos
financietos (obligaciones de hacer o no hacer), como
aquellos donde se les requiere a los deudores a mantener
razones financieras en sus activos o pasivos, limitando al
acreditado en incurrir en m&s deudas o gastos de capital, o
bien en el otorgamlento de gravimenes, Muchos de dichos
acuetrdos o compromisos financieros son inaplicables para
los deudores soberanos o imposibles de cumplir debido a la

tnformacién 1inadecuada, Aunque fueran propuestos por el
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acreditante, el deudor percibirfs que esos acuerdos o

compromisos son inapropiados y demasiado restrictivos,

Los prestatarios soberanos generalmente
acceden a convenir un compromiso o acuerdo significativo.
El compromiso de limitar sus gravimenes, Este compromiso
es usado para preservar 1los activos y rendimientos del
acreditado, de manera que si ocurre un incumplimiento, esos
activos o rendimientos estarfam al alcance del acreedor
pars satisfacer la deuda y as! no serfan previamente
apropiados por otros acreedores para su Gnico beneficio,
Ahora bien, este compromiso cubre ciertas &reas de
importancla  para ambss partes y es apto para ser limitado a
través de negociaciones, El acreditado puede negociar un
compromise de gravlmenes que no signifique su prohibicién
total, sino que egpecifique: que de garantizar el :
acreditado con s8us activos o rendimientos cualquier otra
deuda, deberd garantizar a su vez en forma proporcional y
equitativa la primera. Por el hecho de que este compromiso
no puede limitar una deuda ya garantizada en la forma sntes
menclonada, el {nterfs del acreedor se diluye hasta casi

eliminar cualquier proteccifn real,

Por otro lado, el deudor conviene casl siempre
en que solamente su deuda externa sea limitada a dicha.
garantfa, {y por deuda externs se entiende aquella deuda
frente a acreedores extranjeros denominsda en una divfaa
que no es la propila del deudor) a pesar de un nfimero de
factores entre los que se cuentan: la disponibilidad de
moneda de cutso legal, la existencia de activos del deudor,
objeto de inmunidad seoberana y las leyes sobre quiebras e
insclvencia que pueden afectar sustancialmente cualquier
reclamacibén que los bancos acreedores intenten sobre los
activos del deudor respecto de deudas externas, En tal
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carfcter se ha seguido como préctica bancaria, el
restringir el compromiso de gravimenes finicamente a la

deuda externa,

El prestatario soberano es contrario a
extender el compromise de . gravimenes sobre activos o
rendimientos de otras agencias estatales soberanas. Pero
81 tomamos el caso en el cual el Estado es el deudor mismo,
y es quien mantiene esas reservas y divisas extranjeras en
su. Banco Central, 1la exclusién de dichos activos del
compromiso - de gravimenes, reducen significativamente 1la
proteccifn del acreedor, A pesar de que ambas partes se
preocupan de la amplitud del compromiso de gravBmenes, con
base en el «cual el prestatario soberano o sus agencias
pueden encontrarse en constante incumplimiento,
indebidamente 1inhinibidos, o debilendo cumplir el continuo
tequerimiento de temner que dirigir un clwulo de solicitudes
de dispensa al acreedor, 1la fuerza de la negoclacifn del
deudor provoca una atenuaci8n al compromiso de gravimenes y

en Gltima Instancia desfavorece al acreedor,
(Lv) Cl&usulas de Vencimiento Cruzado,

Un caso de incumplimiento muy comln e
importante es el acontecimiento ‘de un incumplimiento

respecto de otra deuda, el cual puede revestir tres grados:

- El incumplimiento en el pago de otra

deuda.

-~ Un incunplimiento a 1los compromisos y
acuerdos [} cualquier otro término u
obligacibn de otra deuda, o el
acontecimlento de alglin evento que permita
el vencimiento anticipado de esa deuda, y
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- El vencimiento anticipado de otra deuda.

Esta c¢l8usula de vencimiento cruzado previene
al acreedor de quedar colocado en una situacibn
desventajosa, s8i.se presentare una situvacibn de competencia
entre los acreedores del Acreditado pava obtener el repago
de sus créditos, Lo que sucede cuando se declara un
incumplimiento bajo otro contrato de crédito, es permitir a
los otros acreedores el poder demandar el pago o hacer
efectivas garantfas o clertos colaterales que aseguran {qg
créditos, o blen una amortizacibn mbs rfpida o cualquier

mejora en el pago.

Los pteétatarios soberanos presionan
comfinmente para limitar el vencimiento cruzado al
incumplimiento de las deudas a sus respectivos
vencimientos, o blen, hasta que se verifique un vencimiento
anticipado de alguna otra deuda. £sa limitacibn no
favorece a 1los bancos para lograr un tratamiento fgual
cuando otros acreedores hacen valer un caso de
incumplimiento originado por alguna causa distinta del pago

0 de la anticipacibn del vencimiento.

El deudor soberano puede intentar limitar la
clfusula de vencimiento cruzado ya sea al monto mfnimo de
otra deuda y para deudas contrafdas de dinero tomado en
préstamo (de ese modo 8se excluyen las deudas por ‘el
diferimiento en el pago del precio de bienes o servicios o
de obligaciones de arrendamiento capitalizado o de deudas
garantizadas o aseguradas con propiedades del ac;editndo)}
La cléusula también puede limitarse a deuda externa como en

el caso del compromiso de grav&menes,
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(v) . Caso de Incumplimiento por Moratoria o
Quiebra,

Aunque un Estado extranjero o sus
subdivisiones polf{ticas no estén sujetas generalmente a
procedimientos de quiebra o insolvencia, las empresas
pGblicas y ciertas personas morales inetrumentos de dichos
Estados 8i 1lo estén, de tal suerte que en los contratos de
préstamo se deberd estipular un incumplimiento por caer en
quiebra, como se hace en el caso de los deudores privados,
Esta cllusula debe ser redactada en forma amplia con el
objeto de abarcar cualquier tipo de procedimiento derivado

de insolvencia que pueda afectar al acreditado.

La declaracién del pgobierno implicando una
moratoria al pago de su deuda externa, equivale a un estado
de quiebra, o bien que el Estado admita su inhabilidad de
pago llegado el vencimiento, La moratoria gubernamental
puede implicar la deuda contrafda por empresas pGblicas,
agencias u organos pGblicos, 4inclusive las deudas de los
particulares. Dicho caso de incumplimiento resulta por un
lado, de extraordinaria importancla para el Acreedor,
nltizlndose de clerta manera para mostrar oportunamente las
sefiales de que el pago de los créditos se enguentran en
peligro, Y. por otro - lado, es frecuente que tal caso de
: incumplimiento resulte ofensivo para el deudnr desde un

punto de vista polftico.

(vi) Caso de Incumplimiento Relativo a su
Condici8n de Miembro del FMI. ‘

Los acreedores . aumentan su grado de
confiabilidad en el prestatario soberano, si €&ste es
miembro 'del FMI y tiene posibilidad de acceder a los
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recursos del Fondo, por lo que normalmente preveen como
caso’ de incumplimiento el hecho de que el pafs no sea

miembro del FMI o deje de tener acceso a sus Cecursos,

El FM1 es visto por los acreedores privados y
es asimismo confirmado por los proplos estatutos del Fondo,
como un acreditante de Gltima instancia AEntru del siutem;
monetario internacional, con facultades de supervisar una
segunda lfnea de reservas monetarias para suﬁ miembros. De
todos modos, el FMI ofrece ayuda financlera a sus miempios
en condiciones que {implican el 1logro real de polfiticas
disefladas para superar los problemas del Estado miembro,
Si este ﬁltimo no satisface tales condiciones, se presume
que el FMI le negar8 su asistencla, auhque ain sea
técnicamente elegible de acuerdo a los estatutos del FMI

para recibir ayuda financiera,

El acreedor privado ante su imposibilidad de
requerir al ~deudor soberano a seguir una serie de pautas o
politicas especfficas, debe confiar en que dicha
orientacifn se busque a través de las condiciones impuestas
por el FMI. Pero a pesar de eso, el acreedor queda
expuesto a que esas condiciones no sean lo suficientemente

rfgidas o sean demasiado laxas.

Puede ser posible que el Acreditante tenga
conocimiento de - alguna 1fnea de crédito extendids por el
FML al prestatario soberano y consecuentemente incluya como
causal de 4incumplimiento la falta de consecusifn de las
condiciones convenidas con el Fondo., Sin embargo, el FMI
guarda confidencialidad de las relaciones sostenidas con
sus miembros, no publica o informa a terceras partes sobre
los convenios de lineas de crédito o documentos donde se
expresen las consultas a sus miembros o donde se analice su

situacibn financiera o sus prospectos,
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El FMI ha seflalade en ocasiones a clertos
bancos centrales, que pueden hacer uso de los recursos o
lfneas del Fondo, en el entendide que se les podr&n enviar
copias de tales convenlos o arreglos financieros a los
Bancos privados, o bien solicita de antemano la’aptobaciﬁn
del Banco Central para enviarle dicha copia de tales
convenios o arreglos financieros a 1los Bancos privadﬁs.
Pero a pesar de ello, el FMI no et§ dispuesto a
proporcionar informacibn completa, porque no desea  que
disminuya 1la disposicién del Estado miembro en detallar su

propia informaci6n o documentos.,

(vii) Caso de Incumplimiento que Implica wun

Acontecimiento Extraordinario,

Los - casos de incumplimiento descritos con
anterioridad, no proporcionan al acreedor 1la sufticiente
confianza para creer que si se presenta una situacién
adversa en la que el prospesto de pago de los créditos
pueda peligrar, dicha situaci8n pueda ser considerada como
un' incumplimiento, Los casos de incumplimiento mencionados
pueden encontrarse insuficlentes y la falta de periodicidad
en la ‘informacién como 1la de un acuerdo en los reportes
financieros, resulta {nadecuadas para que el acreedor se
proteja a través de los casos de incumplimiento comGn y
corrientes; més adn, ninguno de dichos casos de
incumplimiento preveen wuna eituacién polftica, social o

econbmica adversa que pueda afectar al pafs del acreditado.

En consecuencia, y c¢on el objeto de prevenir
tales acontecimientas y remediar en lo posible cualquier
cambio material adverso que pueda afectar al prestatario
soberano, los acreedores han dinclufdo casi como wuna

gbstumbte, un caso de incumplimiento que rvefleje una
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situacibn extraordinaria. Esta situacifn extraordinaria es
en. sus mismos términos lo suficientemente amplia como para
abarcar cualquier circunstancia en 1a cual la habilidad o
disposicibn. del deudor para hacer honor a sus deudas se
encuentre en serias dudas, No existen parfmetros que
precisen wuna situacifn extraordinaria, por 1lo que 1las
partes fecuentemente difieren en 1lo que debe entenderse
como tal, Si el acreedor desea hacer valer un
incumplimiento basado en wuna situacib6bn extraordinaria,
enfrenta el riesgo significativo de que al negarse a
efectuar las exhibiciones de loe créditos a las cuales se
habfa obligado o al anticipar el vencimiento de la deuda y
exigir su pago de inmediato, puede encontrarse con que el

" tribunal desestime la justificacién de sus acclones y le
conceda al deudor el pago de daflos y perjuicios o
cumpiimiento especifico del contrato o ambos a la vez. La
posicién del acreditante si se negare .a hacer las
éxh;biciones o diera por vencida anticipadamente la deuda
del acreditado, es mucho m&s segura, de tratarse de los
otros casos de incumplimiento, sin embargo, es
impresrcindible que el acreedor cuente con esta cl8usula,
que aunque imprecisa le da una facultad de negociacibn y
una accibn que pueda remediar una situacibn material
adversa que iwmplique un riesgo en el pago de sus créditos"
(42).
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3J.03 Personalidad con 1a que Actfia el Goblerno Mexicano y
los Diversos Deudores PGblicos,

Expusimos en el inicio del primer capftulo el
concepto jurfdico de obligacién y nos habfamos reservado
hasta esta altura, 1la explicacibn relativa a los sujetos

que componen la relacifén jurfdica.

Estos sujetos son acreedor y deudor. El
acreedor es una persona que tiene la facultad de exigirle a
otra persona llamada deudor, el cumplimiento de cierto
hecho constitutivo del objeto de 1la obligacién, Dichos
sujetos vinculados jurfdicamente son personas que pueden

ser ffsicas o morales,

La Banca comercial s8se encuentra comprendida
dentro de 1la clasificacién de personas morales, es decir,
dentro de 1la concepcl8n jurfdica, que en su carfcter de
sujetos colectives formados por una agrupacidn de personas
asocliadas para un fin determinado, son reconocidas por el
derecho en funcifn de wuna ficcibn jurfdica como entes
distintos o wuna realidad diferente de la mera suma de sus
componentes individuales,  Este reconocimiento implica la

personalidad jurfdica que detentan como sujetos de derechos

y- obligaclones. Esto lo reafirma Villoro Toranzo al citar
a Garcfa Maynez "La personalidad jurfdica, como su
denominacién lo indica es siempre creacifn del derecho"
(43).

Por otro lado explicando 1la personalidad
jurfdica del Estado citamos a Acosta Romero "Los autores
reconocen casi unanimemente, que existen dos personas
jurfdicas colectivas, respecto de las cuales no se puede

hablar de ficcién, &ino que son una realidad, ellas son:
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el Estado y el  Municipio, El primero existe social,
ontolégica y jurfdicamente, el segundo tiene los mismos
datos genéricos, afin cuando con diferencfas especificas" y
continGa diciendo "en nuestro concepto, la personalidad
jurfdica del Estado es concomitante y nace paralelamente
con el ente soclal, es decir al constituirse un .FEstado
independiente, aoberano y autodeterminarse, tiene derechos
y obligaciones vy, por lo tanto, tiene desde ese momento,
personalidad jurfdica, que no es il una ficcibn, nil una
creacién abstracta del derecho,

El Estado Mexicano soberano nacifé a la vida
polftica y jurfdica el 27 de septiembre de 1821 y ha
permanecido como tal hasta nuestros dfas al margen de las
formas de Estado y de Goblerno, que durante ese lapso se ha
tenido..."(44).

Afirmada la personalidad del Estado conviene
distinguir comwo se manifiesta 6sta a la vida jurfdica. Hay
autores que consideran que el Estado posee una doble
personalidad, otros wuna sola personalidad compuesta de dos
voluntades diferentes, en tanto intervenga en su carégter
de autoridad o entre en relaciones de coordinacifn con los
particulares, para celebrar contratos sujetos al devrecho
civil, pero no explican en que momento o de que manera se

desdobla su personalidad o voluntad.

Es preferible en este sentido el criterio de
Acosta Romero, quien dice: "El Estado €3 una persona
jurfdica de dereche pGblico con" una sola personalidad y
voluntad que s6e regula en sy estructura y funcionamiento
por la constitucién y leyes administrativas secundarias y,
que cuando entra en relaciones de derecho civil numca

pierde su catfcter de Estado, ni su voluntad cambia"™ (45).



- 114 -

Se desprende en consecuencia la inuti{lidad de
‘las dos primeras fracclones del artfculo 25 del C6digo
Civil psra el D.F. en materia comfn vy para toda la
RepGblica en materis Federal que dice:

- "Artfculo 25 son personas morales:

1., La Nacibn, los Estedos y los Municiplos.
11, Las demés corporaciones de cacfcter pGblice

reconocidas por ls ley" (46).

La personalidad conferida no deriva de este
teconocimientos, 8ino de la Constitucién Polftica pars los
eates de la primera fraccién y de las leyes de derecho

pGblico, federal y local pars los de la segunda.

En definitiva en el mismo parecer de Acosta
Romeroe ‘"cuando el Estado celebrs contratos sujetos al
derecho privado, no dejs su carficter de ente pGblico, nil se
transforsa su voluntad, ni las relaciones son enteramente
de coérdinactén; sl se. quiere explicar esto, puede decirse
que en esos casos, el Estado considera necesario, pars su
actividad y cumplimiento de sus fines, celebrar contratos
sujetos hasta clerto punto al Derecho Civil,
autolimiténdose en el ejerciclo de su autoridad frente sl
particular, sin que su voluntad, ni su personalidad, se
tranaformen, Contra el Estado no pueden dictarse medidas
de apremio, ni esbargos, como af sucede con los
particulares (asf 1lo establece el Artfculo 4o. del CGdlgo
Federal de Procedimientos Civiles)" (47).

Cabe aftadir s esta explicacifn que el Estado
{ncluso 1llega a .constitulr cilertas empresas o sociedades
que coadyuvan en 1a administracién pGblica, siguiendo las
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normas de la ley general de Socledades Mercantiles o crea
fideicomisos piblicos, sujetfndose a las disposiclones
aplicables de la Ley General de T{tulos y Operaciones de -
Crédito, por 1lo que en estos casos se comporta como
particular para todos los efectos legales, y hace que su
personalidad por lo que se refiere al primer caso le derive
no de un acto ex-profeso individual para dicho fin, 8ino de
cumplir los requisitos establecidos en la ley
correspondiente, Ese mismo caso se presenta cuando ya ha
sido constitufda 1la sociedad de que se trata y el Estado
interviene adquitriéndo la mayorfa de las acclones o
participaciones sociales, y aunque no pierde su carfcter de
Estado como ente pGblice cuando actfa como accionista o

socio, prevalece la personalidad jurfdica de la sociedad.

La opinién precedente de Acosta Romero
obviamente estd encuadrada respecto de 1la regulacidn
jurfdica de la actividad del Estado conforme a su dervecho
domfstico o nacional 'y al frea geogrffica formada por el
territorio nacional en el cual el Estado puede hacer valer
su proplo orden jurfdico. Por ello, debemos matizar esta
opinibén y comprender ~que una vez que el Estado o aquellos
ofron entes pGblicos, como personas morales se vinculan
jurfdicanente con otros sujetos regidoé por leyes
extranjeras y fuera del &mbito geogréfico de aplicacién de
su derecho, se comportan como en una telacién de igualdad
conservando a discrecidn de 1los tribunales extranjeros
ciertos atributos de su carfcter estatal, como lo son su
soberanfa 'y su autodeterminacidén en clerto grado. Dichas
relaciones o vinculos jurfdicos son asimiamo calificados o
apreciados segfin se trate de la persona pGblica mayor (que
es el Estado), y de personas pGblicas menores que son los
organismos pfiblicos - descentralizados y las entidades

federativas y nmunicipios (ambos con las limitaciones que ya
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estudiamos respecto de la contratacibn de deuda externa a

5u ¢argol.

El Estado Mexicano en su administracibn
pGblica federal ha adoptado diversas formas como son la
adeinistracién pGblica centralizada, desconcentrada,
descentralizada, las empresas pGblicas, las sociedades
mercantiles de Estado y los fideicomisos pliblicos. Estos
6rganos de la admlnistracibén pGblica vrevisten diversos
grados segfin la participacibn o intensidad con la que actfia
el Estado para alcanzar sus  fines, Y obviamente esta
participacibén o intensidad con 1la que actfia el Estado
estarf rtelacionada en cierto modo con la calificacifn que
hagan de ella los tribunales extranjerocs.

S{ retomamos la visién de Acosta Romero,
limitado al orden jurfdico interno, observaremos que la
gama de recursos de los que dispone un acreedor exfranjero
del Estado Mexlcano, puede resultar m&s amplia en el
exfranjero, de lo que resulta en territorio naclional, en
virtud de los medios al alcance del Estado deudor para

modificar su situacibn jurfdica dentro de su propio

" territorio.
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3,04 La Soberanfa Atributo Esencial del Estado.

El concepto de soberanfa es un concepto muy
discutido y muy debatido por varios autores y varias
corrientes de pensamiento, Se han esbozado muchas teorfas
que han 1ido evolucionando a lo largo del tiempo sobre el
origen de 1la soberanfa, o quien es el titular que la
representa, Con el fin de dar una idea precisa y actual
sobre el particular, me remito a Frnnkisco Porrdas Pérez de
quien resumo lo siguiente: "En sentido etimolbgico, nos
damos cuenta que la soberanta corresponde a un enunciado de
poder, Como primera caracter{stica, como primera nots de

la ‘'soberanfa, debemos apuntar que se trata de un poder.,

En términos generales, de acuerdo con los
conocimientos que tiene todo el wundo, sabemos = que

"soberano" es equivalente o es sinSnimo de "supremo",

Podemos decir que el poder del Estado es un
poder supremo; poder esoberano equivale a ser el poder de
mayor alcance, el poder que estf por encima de todos los

poderes sociales,

En este sentido podemos hablar de "soberanfa"

como el poder supremo del Estado.

| Carfcter Interno de la Soberanfa, Vamos
a exaninar, en segundo término, el carfcter lnterno de la
soberanfa, Una vez que examinamos en qué sentido es
soberano el Estado, si seguimos estudisndo ese poder, vemos
que  se oanifiesta dentro del Estado; es algo que tiene

lugar en el seno de la comunidad polftica.

Existen pensadores que dicen que la soberanfa
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tiene .un . doble aspecto: wun aspect6 interno y un aspecto
externo, Se dice que tiene un aspecto interno cuando se
refiere a 8u calidad de poder rector supremo de los
intereses de la comunidad polftica formada por un Estado
conereto, Y Be dice que tiene un carfcter externo, cuando
se refiere a las relaciones del Estado con otros Estados,
Se dice que un Estado se presenta en el campo de las
relaciones internacionales precisamente con ese carfcter de

"goberanfa externa",

Sin embargo, esta teoria no es enteramente
exacta, La soberanfa como poder s88lo puede entenderse
cuando se refiere al aspecto interior de la comunidad
polftica. En ese sentido sf es un poder supremo, puesto
que estd en facultad de imponerse & todos los otros poderes
sociales que pueden darse dentro de esa comunidad polftica
concreta y, ademds, puede oponerse a la accién de cualquier
otro poder internacional que trate de inmiscuirse dentro de

su particular esfera polftica.

Pero, sin embargo, en el plano internacional
existe el postulado de que las relaciones entre los sujetos
del mismo, entre los Estados que tienen entre s{ esas
relaciones, son de]l mismo niéel; existe el axioma, segfn el .
cual debe tratarse de Estados .colocados en el mismo plano,
Las relaciones internacionales tienen verificativo entre ~
podetres del mismo nivel. No hay um poder intermacional que
se coloque por encima de todos, sino que 8e trata de

relaciones de Estado Soberano a Estado Soberano.

Por eso ha de hablarse, no de "soberanfa
externa", sino de "Estado -soberano, sujeto. de Derecho

Internacional,
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En el Derecho Internacional, no obstante qué
un Estado dentro de su aspecto 1interno, dentto de su
constitucién material sea mucho més poderoso en
potencialidad = demogréfica, econbmica [ wmilicar, [}
territorial, que otro, la situacifn es la misma: se trata
siempre de relacibén de igual a igual. Por tanto, es
conveniente precisar que la soberanla, entendida como poder
supremo del Estado, la enfocamos hacia su lado interno,
hacia el aspecto 1interno del Estado, y cuando se hable dé
"soberanfa en su aspecto externo", debemos hacar la
salvedAd, a la que ya me he referido, de que se trata de
una idea poco precisa, pues en las relaciones
internacionales no se trata de poder soberano, sino de
Estado sujeto a Derecho internaclional ' tratando com otro
Estado sujeto de Derecho internacional dentro de un mismo

planc de {gualdad,

La soberanfa al no permitir 1la accién de
otros Estados en los asuntos internos se llama

Independencia,

Explicando la procedencia de la soberanfa, en
reslidad esta prbvtene de los hechos. Es algo que existe.
en la realidad y que se explica al observarla, La
soberanfa la encontramos en el Estado mismn, al anallzarlo;
es un ingrediente proplo de la comunidad poi!:ica.

§1 el Estado corresponde a una exigencia de
la  naturaleza humana y 'si el Estado no puede concebirse,
segGn ya lo hemos explicado, sin la existencia de una
autortdad que lo rija, 1la soberanfa queda claramente
explicada: su origen es de Derecho Natural; se deriva de la
naturaleza misma de las cosas, tal como son &stas en la
realidad, Es una consecuencia de la existencia del Estado
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y, por  ello, por ser un hecho, por ser una coas real, no
hay necesidad de recurrir al derecho positivo, divino o

humano, para poder coaprender su esencia,

El . origen de la soberanfa queda claramente
'explicado: proviene de la existencia del Estado mismo. E1
origen de 1la soberanfa es concomitante al origen del
Estado, su realidad consiste en ser una cualidad o modo de
" ser necesario de la comunidad polftica estatal, que no

puede existic ni explicarse sin ese adjetivo de su poder,

La soberanfa no es una cualidad inherente. a
los - gobernantes, como personas individuales; no es una
cualidad del monarca o del presidente de la rep@blica; no
es .un atributo de esos titulares del poder, como personas
individuales, ni es algo tampoco que exista en la comunidad

considerada como pueblo o maea hipostasiada,

La soberanfa es una cualidad del Esta&o como
tal y considerado como una sociedad polftica, una cualidad
del Estado, precisamente por serlo, que existe en interfs y
para. provecho de &ste, no de los gobernantes ni del pueblo

como clase.

El Estado, para realizar su fin, para obtener
el bilen pGblico que 1o especifica respecto de los otros
grupos sociales, necesita tener dentro de sf, como atributo
esencial, un poder al cual no pueda enfrent8rsele ningGn
otro; un poder que sea decisivo, que sea, precisamente,
soberano. Por ello, la soberanfa se deriva de la esencia
misma del Estado, c¢omo algo intrfnseco, necesario por su

misma naturaleza.
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En cuanto al problema de precisar quién es el
sujeto que ejercite la soberanfa dentro del Estado, cufl
sea el sujeto activo de ese poder soberano, es decir,
quiénes y en 'qué forma 1ntegrgtln el gobierno, es un
btoblema que en trealidad carece de importancia tefrica, La
solucién del mismo queda resuelta, en la préctica, por las
modalidades que adopte el régimen polftico que estructure

constitucionalmente a un Estado concreto o determinado.

En el Estado Mexicano, 1la Constitucién
Polftica de los Estados Unidos Mexicanos establece un
régimen 'que atribuye el ejercicio de la soberanfa a los
Srganos estatales, de acuerdo con lo seflalade en sus

diversos capftulos.,

Es decir, 1la atribucién de la soberanfa a un
sujeto titular de la misma para su ejercicio, es algo
propio del Derecho Constitucional positivo, ’

La titularidad originaria es otro problema
que se resuelve definitivamente a4l reafirmar al poder su
cualidad especffica que es la soberanfa comoc una de las
notas esenciales de la naturaleza del Estado, éieﬁdo
entonces &ste, correctamente entendido como sociedad
polftica no s88lo el titular sino el poseedor originario de

la soberanfa, R

Por tanto, la determinacifn del sujeto de
ejercicio de 1la soberanfa concierne, no al principio amismo
de soberanfa, sino a la modalidad de fsta en la préctica.
En una forma o en otra, siempre exinte en el Estado un
sujeto encargado de ejercitar la soberanfa. Si ese Estado
aparece como una monarqufa, ser§ el monarca; sl aparece

come una repGblica con funcibn verdaderamente ejecutiva del
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presidente, serf el presidente de 1la repGblica y los
restantes &rganos del goblerno. Pero siempre habrd un
sujeto titular del ejercicio de la soberanfa, en el sentido

de sujeto encargado de actuarls.

Podrfamos entonces afirmar que la soberanfa
tiene por titular al Estado mismo? Indiscutiblemente que
8f, afin cuando de acuerdo con Renard, basta con afirmar que
la autoridad es intrinseca a 1la institucién., No es un
atributo, gaje o dotacibn de ella,_sino su condicién de

existencia, su manera de sér, su comportamiento.

La soberanfa es la manera de ser
institucional del Estado. La autoridad est§ en: la
comunidad y redunda en la comunidad, correspondiendo en
cuanto a su ejercicio, a los individuos que proveen y en la

medida que &stos proveen al bien comGn.,

Por tanto, la soberanfa es una caracterfstica
del Estado dinherente a su ser mismo., El Estado,.en este
sentido, no tiene un derecho de soberanfa, sino que es

soberano,

En conclusién, afirmamos que la soberanfa es
una cualidad {inherente al Estado, desde el momento en que
forma parte de su misma naturaleza y de su propia realidad.

El fin nfs 8slto que le es dado alcanrar s una
comunidad social, que es el bien pGblico, s56lo puede
obtenerse empleando en el desarrollo de la actividad
encaminada a conseguirlo un poder del mismo rango: un poder

supremo.,
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El bien pGblico, fin del Estado, tiene por su
calidad general wun rango superior al bien particular o

individual,

En esta forma, 1la idea de bilen plblico

contiene en potencia la idea de soberanfa.

El organismo que tiene a su cargo obtener la
paz 'y la tranquilidad, la creacifn y el cumplimiento de las
leyes, tiene que poseer un poder, un mando que le permita

‘imponer de manera obligatoria sus decisiones.

Habiendo examinado este cardcter de la
soberanfa, vamos a ver ahora la limitaci6én de la misma por

el Derecho y por el bien pGblico temporal.

El - poder soberano que corresponde al Estadn
en vista del bien pfiblico, que le incumbe realizar, tiene
su fundamento y su potencia derivados de esa finalidad.
Pero a la vez, su competencia se encuentra delimitada por

el marco impuesto, igualmente, por su fin especffico.

Esto es lo que querfamos decir al afirmar que
la soberanfa es un poder relativo a las cosas del Estado:
es decir, que fuera del bien pfiblico temporal, fuera de sus
funciones encaminadas a lograrlo, el Estado ya no es

soberano, porque ya no es competente,

No se trata, en realidad, de una limitacibn
de 1la soberanfa, sino una ausencia de la misma, El Estado
88lo es soberano dentro del campo mismo de la esfera en que
debe desarrollar su actividad. Fuera de esa esfera, la

soberanfa no existe,
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Como dice Esmein, 'no existe esa soberanfa

sino en cuanto a las relaciones que rige",

Sin embargo, no obstante que teSricamente es
fécil, como lo hemos hecho, fijar el campo de la actividad
de la soberanfa estatal, en la prictica a menudo es diffcil
encontrar los linderos preciscs de su actuacibn vélida,
Para filjarlos, hay que procurar desentraflar dénde comienzan
y dbnde terminan el aspecto espiritual y el temporal, lo

privado y lo pGblico, y la tarea no es sencilla.

En cuanto a 1la actuacibn de 1a soberania
dentre de su propia esfera, dentro de la esfera temporal y
pGblica, importa también precisar cull ha de ser su
manifestacién y examinar su situscifp respecto del orden

jurtdico.

En primer término estudiaremos en su aspecto
general la sumisi6n del Estado al Derecho.

El Estado, en sus relaciones con los otros
Estados se encuentra sujeto 8 nunormas, & las normas del
Derecho Internacional, y en 8us relacliones con 1los
ciudadanos que forman su poblacibn, también se encuentrs
qometido a un orden, que es el establecido por las normas
jurfdicas; es decir, que en e6u asspecto interno, la

soberanfa también ee encuentra sometida al Derecho.

La goberanfa no es "el derecho de wuna
volundad de no determinarse jam#s como no sea por s
misma™, nl es su atributo el fijar ella misma el dominio de

su accién dando ovdenes incondicionales,
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La soberanfa, entendida en esa forma, serfa

equivalente a despotismé. o arbitrariedad.

La soberanfa significa la existencia de un
poder supremo que implica el derecho, no de no someterse a
ninguna regla, sino de dictar y aplicar las conducentes a
la obtencién del bien pGblico, encaminando su actividad

precisamente dentro de los senderos dados por esas normas.

El bien pbGblico temporal, que justifica la
soberanfa del Estado, determina, al mismo tiempo, su
sentido y s8u 1fmite. Por tanto, no corresponde a la
soberanfa fijar por si misma el lfmite de su accibn, Su
competencia ya estf prefijada por el fin especffico que se
deriva de s8u wmisma realidad existencial y, por ello, no
tiene ningfin . poder para extenderlo, restringirlo o

rebasarlo,

S8lo podemos admitir 4que la soberanfa otorgue
al Estado el derecho de no determinarse jam8s sino por su
propla voluntad, cuando é&sta, cuando la voluntad estatal,
ge  encuentra colocada en el plano de ~vtealizar el bien

pGblico temporal.

) El Estado es una institucién de competencia
delimitada por su finalidad especffica. Su soberanfa s6lo

puede existir, 18gicamente, dentro de esos lfmites.

Pero, colocada dentro de ellos, rectamente
ordenada, ests soberanfa es absoluta. Es un poder supremo,
colocado dentro del campo propio de la actividad estatal"

(48),
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Una vez explicado el concepto fundamental de
soberanfa debemos entenderlo en su Bmbito de derecho
internacional, para 1lo cual nos imponemos de 1a salvedad
comentada por PorrGa Pérer y siguliendo a Max Sorensen
precisamos: "el aspecto externo de 1la soberanfa es el
derecho .del. Estado de determinar libremente sus relaciones
con otros Estados, o con otras entidades,.sin restriccibn o
control de parte de otro Estado. Este aspecto de la
soberanfa se conoce también con la dénominuciﬁn de
independencia, A este aspecto se.refieren princlpalugdte
las normas de derecho. internacional. La soberanfa
exterior, desde luege, presupone la soberanfa interna,

) La soberanfa constituye el principfo. més
importante del derecho {internacional, ya que casi todas las
relaciones 4internacionales qstln estrechamente unidas con
la soberanfa de los Estados. Es el punto de partida en las
relaciones internacionales, El profesor Krylov, de la
URSS, ha sintetizado as{ la materia:

El derecho internacional destaca, no s6lo la
completa autonomfa del Estado soberano en sus asuntos
internos, ya que  este derecho rechaza la interferencia en
los asuntos interncs del Estado, sino también una segunda
cualidad de 1la soberanfa, 1la independencia del Estado
soberano, Un Estado que estf privado de la posibilidad de
ingreso independiente en el plano internacional no es un
Estado soberano, an cuando pueda conservar clerta
autonomfa en sus asuntos internos, Desde el punto de vista
de la Teorfa del Derecho Intetnaccional, soberanfa
significa la independencia y la autonomifa del Estado en sus
relaciones interiores y exteriores, (Krylov, "The
Sovere{gn State" publicado en International Law (1947) pp.
112-14, traduccibdn cltada por Whiterman, Digest, Vol, I,
p&gina 238), :
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Precisamente del concepto de soberanfa se
deriva un grupo de principios fundamentales de derecho
internacional, especialmente el. de 1la igualdad de 1los
Estados y el del deber de abstenerse de interferir en los
asuntos exteriores e internos de otros Estados figualmente

soberanos,

El principio de 1la igualdad de los Estados
significa que cada uno de ellos tiene derecho al pleno
respeto, como Estado soberano, por parte de. los otros
Estados, La igualdad, en este sentido, no se refiere a la
igualdad de ti-nﬂo en los territorios, de poblacién, de
poderio militar, o slgo éenejante. Relacionarla con estos
o parecidos criterios, serf{a affrmar algé evidentenente

falso,

Por respeto se entiende respeto ante la Ley,
tanto {internacional como local., Esto es as{ alin cuando se
acepte que los Estados puedan conceder, a través de
tratados u otros wmedios, un tratsamiento mfs favoradble a
unos Estados que a. otros; del mismo modo que la Ley
interna de wun Estado, & pesar de haber postulado éate la
igualdad de todos los ciudadanos ante ells, impone a menudo
obligaciones =fs gravosas o concede mfs privilegios a unos
ciudadanos que a otros. Como corolario del principio de
{gualdad, se han forsulado otras normas prohibitivas de los
actgs que violan 1a igualdad soberana de un Estado e
interfieren en ella, A veces se describen estos principios
como -"los derechos y los deberes fundamentales de los
Estados", De hecho, la ennumeracifbn de los derechos de un
Estado no es m&s que una forma de seflalar los deberes de
los den#s Estados, No es posible, dentro de los 1{nites de
este capftulo, referir estos derechos y deberes; pero

bastar8 wmencionar algunos ejemplos que {lustran cbmo la
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enunciac16n de 1los deberes es 86lo otra forma de seflalar
derechos, Asf, el derecho a 1la (independencia es'una
consecuencia refleja del deber de abstenerse de intervemir,
y del deber de abstenerse de amenazar o de emplear la
fuerza contra la integridad territorial y la independencia
polftica de otro Estado. El derecho a la legftima defensa
es, en realidad un refuerzo del derecho a la independencia
y atribuye los mismos deberes correlativos a los otros
Estados; es, asimismo, una consecuencia refleja del deber
de no atacar a los demis por la fuerza de las armas. Otro
derecho es el que tiene cada Estado de ejercer jurisdicecidn
sobre su territorio y todas 1las personas y cosas que se
encuentran dentro de &1, supeditado, desde luego, a las
inmunidades que reconozca el derecho internacional. Este
derecho a 1la jurisdiceibn exclusiva es una consecuencia
refleja ' del deber de los Estados a abstenerse de ejercer su
jurisdiccifn en el territorio de otro Estado, excepto con

el consentimiento de este,

Sin embargo, no podrla afirmarse hoy que la
carta de las Naciones Unidas, o el derecho internacional
consuetudinario reconocen ya sea la soberanf{a absoluta, a
la igualdad absoluta de 1los Estados, como postulados
{nviolables del derecho internacional. Ello se debe a
que: la coextistencia estitica de las entidades soberanas
en un estado de espléndido aislamiento, serfa incompatible
‘con el carfcter dinfmico de la socliedad internacional. Por
consiguiente el derecho internacional facilita, por
distintos modos, el hacer posible limitaciones a 1la
gsoberanfa, Lag reglas del derecho reconocidas por las
naclones civilizadas, vy sobré todo, los tratados, imponen
transcendentales limitaciones a la soberania de los Estados

(Schwarzeaberger, International Law, Vol, 1., p. 121).
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Sin embargo, a pesar de las limitacliones
todavfa podemos hablar de la soberanfa y de la igualdad de
los Estados, por que estos términos son esencialmente
correlativos y deben ser interpretados sobre el trasfondo
vigente ‘del derecho internacional conauetudinario .y el

derecho de los tratados"™ (49).
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3.05 Derechos de los Acreedores Derivados de los Contratos

de Reestructuracién,

Los contratos de reestructuracifn preveen que
8l ocurre y continfia ocurriendo un caso de incumplimiento
por espacio de un perfodo de tiempo detetminado en el cual
el Acreeditado no lo corrige o subsana, el agente a
solicitud de la mayorfa de’ los Bancos (es decir nfs del 50%
calculado por porclones de la dwuda) podr&n mediante
notificacién dirigida al deudor:

a) Declarar extinguidas sus obligaciones de
hacer exhibiciones bajo las facilidades de crédito.

b) Declarar vencida y pagadera la suma
principal 1inscoluta adeudada, los intereses devengados } no
pagados y cualquier otra cantidad pagadera con respecto a

ese contrato,.

Pero segGn 1la opinién de Ryan existen las
sigulentes limitaciones al derechn contractual de extinguir
sus obligaciones y anticipar el vencimiento de 1los
créditos, y algunas han sido previstas por los Tribunales

Estadounidenses.

“"La primera 1limitacién es que el caso de
incumplimiento se debe presentar dentro de un perfodo de
tiempo, 8in que el deudor lo subsane, y no simplemente que
haya ocurrido en un momento dado. Si el caso de
tncumplimiento es corregido por el deudor, el "banco
carecerf por consigulente de derecho de hacer valer el
incumplimiento por dicha accién u omisién y para ese caso
en particular, pero s8i este no es corregido en el lapso

N
convenido, cualquier intento posterior para subsanarln no
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podr8 restaurar el compromiso del banco de  hacer las
exhibiciones = acordadas o de }espetar el vencimiento

originalmente programado.

La . segunda limitacién es 1la apliéacldn de
principios de equidad. :

Las disposiciones relativas a la terminacidn
o vencimiento acelerado del contrato han sido sostenidas
por los Tribunales de Nueva York, .de conformidad a sus
proplios términos, Los tribunales han reconccido la
necesidad de asegurar la certeza tratfndose de la
terminacién del compromiso de hacer nuevas exhibiciones o
en las disposiclones relativas a la aceleracidn o
anticipacifn del vencimiento, pero han rehusado otorgar
cierto alivio equitativo aunque han existido argumentos

favorables para ello.

Los tribunales han seflalado que los
principios de equidad en tales situaciones pueden ser

aplicados finlcamente en raras excepciones,

Reviste particular interés el principio de
equidad basado en 1a buena fe, sobre -todo. cuando el
Acreedor interprete el caso de "situacidén extraordinaria",
ya mencionado como un caso de incumplimiento. ‘otro
principio de equidad es 1la renuncia que el Acreedor haga
oralmente o por escrito de sus derechos, otro principio de
equidad que consiste en no poder negar lo afirmado por
alguna de las partes ante un tribunal (estoppel) como en el
caso en que el Acreedor recibe pagos em fechas posteriores
a’ los vencimientos y despufs pretende un cunplimiento

estricto en los términos del contrato,
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La  Gltima 1limitacién al derecho del Acreedor
para dar por vencido anticipadamente el crédito se basa en
consideraciones précticas, El vencimiento anticipado
provocarfa la aceleracifn o anticipacién del vencimiento en
otros contratos, precipitando una dréstica reduccibn del
crédito, incrementarfa el riesgo substancial de mGltiples
demandas legales en contra del deudor y de sus activos y
serfa de repercusiones polfticas impredecibles para los

prestatarios soberanos,
Derecho de Compensacibén {Set-0ff).

Ante el acontecimiento de un caso ‘de
incumplimiento que tenga como resultado anticlipar el
vencimiento - de las deudas, cﬁnforme a los contratos de
reestructuracibén, o ante la falta de pago de cualquier’
cantidad de intereses o principal a sus rtespectivos
vencimientos, traerd como consecuencia que los bances
acreedores puedan ejercitar el derecho de compensacifa
(Set-0ff) sobre 1los dep6sitos que mantienen los deudores

{ya fuere el acreditado o el garante) fuera de Méxtcﬁ.

Ryan explica sobre el derecho de compensacifn
que cuando un acreditado deposita fondos en un banco, dicho
depbésito constituye wuna obligacibén pasiva del banco frente
al Acreditado por 1la suma depositada, El ‘derecho de
~ compensacién por lo general es el derecho que pdsec
unilateralmente una de las partes para extinguir ‘sus
obligaciones frente a la otra, previameate a cualquier
determinacién que hagan los tribunales de tal derecho.
Dentro del contexto bancario, el derecho de compensacifn es
el derecho que tiene el banco acreditante de debitar los
depbsitos bancarios que constituyen sus obligaciones

pasivas frente al Acreditado, contra las obligaciones
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activas del Banco frente al Acreditado que resultan de los

préstamos otorgados,

Este derecho de compensacifn o Set-Off es una
accién que puede ser ejercitada por los Bancos en Nueva
York de conformidad con el Copmon Law, el contrato y el
estatuto (ley) aplicable. Los Bancos pueden ejercitar este
derecho después, i asf lo.deciden y (i) toman la accién
correspondiente para complementar 1la compensacibm, (i1)
registran el Set-0ff, y por lo menos en Nueva york, (iii)

notifican al depositario.

El lugar donde se localicen los depbsitos
afectarf el conflicto de leyes para determinar la ley que
se aplica a ese derecho y las modalidades de tal

aplicaci6n.

Existen ciertas condiciones para ejercitar
una conmpensacifn entre las que destaca, derivada del Common
Law, la necesidad de que las obligaciones que se pretenden
compensar hayan vencido efectivamente. El dep8sito a la
vista vence en el momento en que se retira y una deuda a
largo plazo, cuando llega la fecha de vencimiento o si el
vencimiento se antfcipa; por lo que la compensacibn de un
dep6sito a la vista frente al venclmiento anticipado de una
deuﬁa parecerfa satisfacer la condiclbq antes mencionada.
Los tribumales Neoyorquinos, particularmente 1la Corte de
Apelaciones de Nueva York ha establecido que la regla
aplicable para que wun banco ejercite su derecho a la
compensacifn, estriba en que dicha compensacifn deberd
hecerse el dfa siguiente al vencimiento del plazo del
instrumento, sin embargo, este derecho no se aplica a las
deudas = que son exigibles al acelerar al vencimiento. La

aceleracién implica el iacumplimiento, 'y la corte ha
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establecido claramente que el derecho a ' compensar no
procede sino hasta que haya habido un incumplimiento. De
todos modes los Bancos pueden ejercitar su derecho en

virtud del Contrato o del estatuto aplicable.

Otra condicién que se requiere bajo el Common
Law, el estatuto aplicable y muy probablemente bajo el
contrato, consiste en que las obligaciones que se vayan a
compensar sean mutuas, esto es, Sean entre \las mismas
partes actuando seglin s8u propia capacidad. Esa condicién

se requiere para asegurar los derechos de terceras partes"

(50).

Se ha planteado el supuesto de ejercitar el
derecho de Set-0ff en contra de deudores pGblicos de un
mismo Estado, por deudas contrafdas por otros deudores
piblicos de ese mismo Estado, a lo que en particular nos

responde Rendell.

"La Suprema Corte ha refutado una teorfa que
considere a todos los deudores pGblicos dentro de un mismo
grupo en el cual puedan aplicar los litigantes
Norteamericanos su derecho a compensar deudas. El control
cduﬁn que -el Estado mantiene sobre estos deudores no es
decisivo, siendo gque se busca la aplicacién de principioe
de equidad para resolver las demandas. El factor
fundamental estriba en determinar si la agencia
gubernamental estuvo implicada en la transaccién que fué la
causa de la demanda o contrademanda presentada.

Se debe tener presente que, aunque el Estado
extranjero y sus agencias o empresas pueden interponer
demanda en contra de  los Bancos que compensaron

obligaciones, con el propdsito de recuperar sus depbsitos,
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no estin eximidos de una contrademanda de los Béncos por el
monto de los depbsitos reclamados, En el caso de
compensaciones el Acta de 1Inmunidad Soberana de 1976 no
protege al Estado extranjero y le niega expresamente
iomunidad soberana' (51),.

Dentro de 1los contratos de reestructuracifn
se ha previsto que los bancos compartan proporcionalmente
cualquier cantidad que se llegue a compensar por cualquier
banco y 1la manera en que esto se lleva a cabo es a través
de 1la compra entre los propios bancos de sus respectivas

participaciones,
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3.06 Demanda de la Banca Comercial Acreedora en-Nueva

York.

Menciondbamos aﬁteriormente que la  Banca
Comercial Acreedora de México tiene una serie de recursos o
aciones que ejercitar, sl son incumpli&os los contratos de
reestructuracién, Haclamos referencia al derecho que
tiene la Banca de dar por vencidas anticipadamente las
deudas de 1los diversos Acrceditados, sl se incurre en un
caso de incumplimiento; y comentamos que se requerfa del
consenso mayoritario de los bancos anfeedores, es decir de
més del 502 en base a la porcibén que detenten de los
adeudos reestructurados, Ahora bilen, 81 1los deudores
incurren en un caso de incumplimienta y son declarados en
tal carfcter por el consenso mayoritario de los bancos
acreedores, la Banca comercial puede demandar a .los
prestatarios soberanos dentro de varias jurisdicciones
destacando Nueva York, Gran Bretala y México, entre las mis
importantes. Esto se establece en la cliusula de
jurisdiccibén, 1la cual se transcribe a  continuacién en
Inglés, evitando con ello desvirtuar su sentido con una

traduccién no especializada,

"SECTION 14,08, Consent to Jurisdiction;
Waiver of Inmunities. (a) The Borrower and Banco de Mexico

each hereby dirrevocably submits to the jurisdiction of any
New York State or Federal court sitting in New York City,
the High Court of Justice in London and any competent court
in the Federal District, Hexico. and any appellate court
from any thereof “in any action, or proceeding arising out
of or relating to this Agreement,  and the Borrower and
Banco de Mexico each hereby {irrevocably agrees that all
claims . in respect of such action or proceeding may be heard
and determined in such New York State court or in such
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Fedéral Court, or in the High Court of Justice in London or
in such court of the Federal District, Mexico. The
Borrower and Banco - de Mexico each hereby drrevocably
walives, to the fullest extent it may effectively do so, the
defense of an inconvenient forum to the maintenance of such
action or proceeding and any right of jurisdiction on
account of the place of residence or domicile of the
Borrower or Banco de Mexico. ' The Borrower and Banco de
Mexico each hereby irrevocably appoints (i) the person for
the time being and from time to time acting as or
discharging the function of }he Consul General of Mexico in
New York, New York (the "New York Process Agent"), with an
office on the date hereof at 8 East 4lst. Street, New York,
New York 10017, United States, as its agent to treceive on
behalf of the Borrower, Banco de Mexico and thelr
respective property service of coples of the summons and
complaint and any other process which may be served in any
such action or proceeding brought in such New York State or
Federal court sfitting in New York City and (1i) the person
for the time being and from time to time acting as or
discharging the function of the Consul General of Mexico in
London, England (the “London Process Agent"), with an
office on the date hereof at 8 Halking Street, London, SWIl,
England, as 1its agent to receive on behalf of itself and
its- respective property service of copies of the summons
and complaint and any other process which may be served in
any such actlion or proceeding brought in the High Court of
Justice in London. Such service may be made by mailing or
- delivering a copy of such process to the Borrower or Banco
de Mexico, as the case may be, in care of the appropriate
‘Process. Agent at the address specified above for such
Process Agent, and the Borrower and Banco de Mexico each
hereby 1irrevocably authorizes and direct such Process Agent

to. accept such service on its behalf. As an alternative
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method of service, the Borrower and Banco de Mexico each
also ‘irrevocably consents to the service of any and all
process . in ‘any such action or proceeding in such New York
State or Federal court sitting in New York City or the High
Court of Justice in London by the mailing of copies of such
process to the Borrower or Banco de México, as the case may
be, at 1its address specified 1in Section 14.02. The
Borrower and Banco de México each agrees that a final
judgement in any such action or proceeding shall be
coaclusive and may be enforced in other jurisdictions by
sult on the judgment or in any other manner provided by

law,

(b) The Borrower and Banco de México each further hereby
irrevocably submits to the Jurisdiction of any competent
court in the jurisdiction in which the principal of fice of
each Bank in located in any action or proceeding commenced’
by such Bank arising out of or relating to this Agreement,
and  the Borrower and Banco de Mexico each irrevocably
agrees that all claims 1in respect of such action or
proceeding may be heard and determined in such court, ' The
Borrower and Banco de Mexico each hereby irrevocably
waives, to the fullest extent it way effectively do so, any
defense to the maintenance of such action or proceeding;
and further agrees upon the request of any Bank to appoint
the Consul General or comparable officlal of the Uﬁited
Mexican States as Process Agent for the Borrower and Banco
de Mexico in any such jurisdiction in which the principal
office or Lending Office of such Bank is located on a basis
comparable to the appointment of the New York Process Agent

and the London Process Agent pursuant to Section 14,08 (a)

(c) Nothing in this Section 14,08 shall affect the right
of any Bank or the Agent to serve legal process in any
other manner permitted by 1law or affect the right of any
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Bank or the Agent to bring amy action or proceeding against
Borrower or Banco de Mexico or their respective property in

the courts of other jurisdictions.

(d) To the extent that the Borrower or Banco de Mexico has
or hereafter may acquire any immunity from juriediction of
any court or from any legal process (whether through
service or notice, attachment prior to judgement,
attachment in aid of execution, execution or otherwise)
with respect to 1itself or its property, the Borrower and
Banco de Mexico each hereby itreéocably waives such
immunity in respect of - this obligations wunder this
Agreement  and, without limitimg the generaliiy of - the
foregoing, (i) agrees that the waiver ser forth in this
subsection (d) shall have the fullest extent permitted
under the Foreign Sovereign Immunities Act of 1976 of the
United Satates of America and are intended to be
irrevocable for opurposes of such Act; and (ii) consent
generally for the purposes of the State Immunity Act of
1978 of the United Kingdom to the giving of any relief or

the issue of any process,

(e) Each of the Borrower and Banco de Mexico will maintain
in New York, New York and 1in London, England, a person
acting as or discharging the function of Consul Genéral or,
if such person shall not be maintained, the Borrower and
Banco de Mexico will each appoint CT Corporation Systém to
act as their respective New York Process Agent and the Law
Debenture Trust Corporation P.L.C, to ‘act as thelir
respective London AProcess Agent as provided in Section
14.08 (a)"(52).

La Banca comercial puede iniciar una demanda

contra los diversos deudores pGhblicos y en general contra

t
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todo el Estado mexicano, si como. consecuencia de  un
incumplimiento significativo se incurre as{ mismo en los
casos de incumplimiento de vencimiento <crtruzado, con la
consiguiente anticipacién del vencimiento a todos 1los

adeudos contemplados en los contratos de reestructuraciébn,

Por otro lado, puede 1iniciar wuna demanda
contra diversos deudores p@blicos incluyendo entre ellos al
Estado mexicano, para efecto de buscar el cumplimiento
especifico de ciertas ﬁl&usulas de los cont}atos de
reestructuracién que no hayan sido cumplidas debidamente.

Esto dependerd del tipo de incumplimiento de que se trate.

Trat4ndose de una demanda, la Banca comercial
acreedora tiene preferencia por los tribunales de Nueva
York 'por una serle de razones, que no tiene objeto seflalar
en ‘el caso de México porque resultan obvias, aparte, porque
los contratos de crédito originales, as{ como - las
reestructuraciones se negociaron y firmaron en Nueva York,
y el Jlugar de cumplimiento para page de principal e
intereses es en ese Estado de la Uni6n Americana y ean
Gltimo ‘término porque 1la ley a 1la cual se sujeté.el
contrato para su regulacibn, como para su interpretacibn es

1a ley del Estado de Nueva York,

El Estado Mexicano se ha sometido por virtud
de 1los contratos de reestructuracifn a una jurisdiccibn
extranjera, ha renunciado a la inmunidad que le confieren
las leyes norteamericanas para ser demandado en EUA, se ha
sometido a la legislacibén de Nueva York como supletoria en
todos sus aspectos de los contratos de reestructuracifn, y
ha designado a un agente para recibir las notificaciones .y

en 8u caso correrle traslado de la demanda,
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Aunque todo parece favorecer a la Banca
comercial en el caso de presentar una demanda en Nueva
York, existen clertas excepciones y defensas al alcance del
Estado mexicano y los diversos deudores pliblicos que puedén
modificar radicalmente las espectativas de los bancos, La
siguiente parte tratari de las excépciones fundamentales
que 1inhibirfan a los tribunales norteamericanos de comocer
el fondo Jde 1la demanda planteada, y que son las mis
asequibles y viables para la defensa del Estado Mexicanv,

principalmente por lo que hace a las dos primeras.
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3.07 Inmunidad Soberana,

"El reconocimiento de la personalidad
internacional de un Estado como miembro de la comunidad de
naciones implica el reconocimiento de su igualdad,
dignidad, independencia y supremacfa territorial -y
personal”, (Oppenheim); y, como lo dice el artfculo 2do.
(pérrafo 1) de 1la Carta de ‘las Naciones Unidas "La
" Organizacién estf basada en el principio de la igualdad
soberana de cada uno de sus miembros", Una consecuencia
del principio de igualdad soberana o jurfdica es que un
Estado no puede ejercer Jurisdiccibén sobre otro eqado y
tampoco puede ser demandado ante tribunales extranjeros a
menos de someterse voluntariamente a esa jurisdicecibn"
(52).

Comenta  Gonz&lez  F&lix, '"que el derecho
internacional otorga al Estado extranjero inmuni&ad de
jurisdicciébn de 1los tribunales domésticos de otro Estado,
asimismo a sus agencias y a sus propiedades dentro del
Estado del foro. La doctrina de inmunidad soberana aunqde
se desarrollé enormemente en el siglo XIX, tieme sus rafces
en una antigua tegla de derecho Feudal, Par in Parem non
habet Imperium, por lo que 1los seflores feudales sblo
estaban sujetos a responder ante sus superiores y nunca a

sus iguales" (53).

Durante muchos aflos prevaleci§ la inmunidad
absoluta segn la cual los actos de Estados y sus 8rganos,
los actos y la per;ona de sus agentes y representantes, sus
bienes y propiedades no podfan ser juzgados por tribunales
distintos a los del propio Estado.
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"La actividad econbmica desarrollada por el
sector piblico con posterioridad a la primera guerra
mundial, lleva sin ewmbargo, a los tribunales europeos
(B&lgica e Italis) & distinguir entre actos propiamente de
goblerno -jure imperii--y actos de naturaleza comercial
-jure gestiones- y a negar 1la inmunidad para estos;
Glrimos., A pesar de lo anterior, durante esta misma época,
un estudio de la Universidad de Harvard 1llega a la
conclusién de que 1la distinciébn entre actos de gobilerno y
actos de naturaleza comercial nﬁ es justificacifn pAtl
entablar una demanda en contra de un Estado por asuntos
relativos . a su deuda pblica (American Journal oOf
International Law, 1932 p. 597). Esta conclusifn era
concordante con la opinifn de Luis Marfa Drago que
caracterizaba los préstamos pGblicos como actbs . de
soberanfa (citado por Borchard 1951, p. 168), y'con la
adoptada desde antiguo por los tribunales ingleses - al
negarse a asumir Jjurisdiccién en una demanda destinada a
obtener de 1los agentes del gobierno peruano el pago de
bonos provenientes de la deuda pfiblica de este pafs, En
este caso . se seflalaba que: "Estos bonos no son otrs cosa
que compromisos de homor.... y los contratos respectivos no
pueden ejecutarse ante los tribunales de un pafs extranjero
o alin ante aquellos del pafs que ewitis loe bonos, al menocs
que sea con el consentimiento del goblerno de este (ltimo
pafs®™ (54).

Tebricamente se ha discutido la conveniencia
de incorporar los principlos relativos a la inmunidad de
jurisdiccibn de los Estados en una convencidn
multilateral. Sin embargo, con excepcién de la Convencibn
Europea de 1972, que entrd en vigor en 1976 tales esfuerzos
no han prosperado. Etn cambio ha habido un notable
desarrollo de 1las legislaciones nacionales, en particular

en la de EUA y Gran Bretafla.
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La Inmunidad Soberana en los EUA.

"La doctrina de inmunidad soberana originada
del concepto de soberanfa absoluta; establecfa que el
soberano  extranjero gozaba de la misma inmunidad absoluta

que el ‘soberanc doméstico" (55).

Tal y como se conceptualizé por la Suprema
" Corte de EUA en el caso The Schooner Exchange vs. Mc Fadden
citado por GonzSler FE€lix (56), en donde el juez Marshall
declaré: “Un ente soberano no es sujgio de responsabilidad
frente a otro; y no puede sujetarse por obligaciones del
mfs alto carfcter sin que su dignidad de nacibn se degrade
al tenér que colocarse &1 mismo, o sus derechos soberanos
dentro de la jurisdiccibn de otro soberano, puede suponerse
que al entrar a4 otro territorio extranjero... tendrd la
confianza que la ihlunldnd que le corresponde a su nacibn
goberana e independiente,.. le serd reservada por
awpliacién, y le serf extendida,"

Del caso wmencionado se deriva la teorfa
clfsica de Inmunidad Soberana que implica la renuncia del
Estado a ejercitar jurisdiccidn territorial sobre un Estado

‘extranjero,

Segtn la opinibn de Barnett, Galvis 'y
Gouraige "para principios de siglo XX, las cortes empezaron
a abandonar el principio de inmunidad soberana absoluta,
gradualmente la cuestion de 1la inmunidad ahsoluta de
cualquier demanda quedd a la discrecién del . poder
ejecutivo, con las précticas y polfticas enunctadas por el
Departamento de Estado determinando cuando habfa que
aplicarse dicha doctrina,
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En 1952 el Departamento de Estado
Norteamericano expide 1la "Carta Tate" que establecfa la
aplicacién restrictiva de la inmunidad soberana, y disponfa
que el DeplrtlnentoA de Estado declinarfa reconocer
inmunidad tratfndose de las demandas que se presentaran por
actividades comerciales del soberano extranjero. En
respuesta a la Carta Tate, las cortes inferiores de los EUA
dispusieron que los Estados soberanos extranjeros no
gozaban de inmunidad en aquellos casos que fueran

considerados como transacciones comerciales.

En 1976, la Suprema Corte, después de revisar'
las decisiones de 1las cortes inferfores, concluyb que la
teorfa restrictiva a la inmunidad»sobérana se ‘tendrfa por
ley comunmente aceptada en los  EUA. - El Congreso
Norteasericano en 1976 codificé esta teorfa restrictiva y
elabor6 el Acta de 1Inmunidad Soberana (AIS), la cual
principalmente relevaba a la rama ejecutiva de considerar a

su descrecibn tales decisiones™ (57),

Segln Reade H. Ryan el AIlS dispone que
“sujeto 8 un acuerdo internacional y a excepciones que lo
ligiten,. el Estado extranjero es inmune de la jurisdiccién
de 1las cortes federales o estatales dentro del territorio
de. los EUA". El AIS define lo que se entiende por “Estado
extranjero”, incluye no 88lo al Estado mismo, sino a
cualquier subdivisibén politica, a cualquier agencia o
empresa o sus respectivas subdivisiones., Como agencia o
empresa incluye cualquier 6rgano del Estado mismo, o su
subdivisibn y a las entidades organizadas bajo sus leyes y
aquellas en que el Estado o cualquiera de sus subdivisiones
poseen una participacifn mayoritaria, De ese w®odo,
cualquier corporacién cuya propledad mayoritaria sea

posefda por un Estado y sea organizada bajo sus leyes,’
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estard investids de inmunidad en los EUA, aunque en su

proplo pafs carezca de inmunidad y pueda set demandada.

Los bancos que tnicien una demanda contra el
prestatario soberano deberdn demostrar que no goza de
inmunidad soherana, de tal suerte que tratarfn de situarse

en las excepciones que previene el AIS y que son:

a) Que el Estado soberano haya renunciado
expresa o Implicitamente a su {inmunidad. En el caso de
MExico 1los bancos acreedores han exigide una renuncia

expresa o bien, o3

b) S{ la demanda se desprende de uns
actividad comercial llevada a cabo en los EUA, o;

e) S{ es un acto celebrado en los EUA en
conexifan con uns actividad comercial 1llevsda a cabo en

cualquier otro lugar; o

d) Si es un acto celehrado fuera de los EUA
en. conexifn con una actividad comercial [levada a caho en
cualquier lugar, pero causando un efecto directo & los EUA,

Estas Gltimas tres excepclones cortespenden &
la excepcibn planteada por 1la Teorfa restrictiva. E1 AIS
es explicita al seflalar que el carfcter comercial de la
actividad est§ determinado por la naturaleza de la conducta

_seguida 'y no  por el propbsito de las partes, asimismo, el
término "llevado & cabo en los EUA", significa tener un

contacto substancial con dicho palse.
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La historia legislativa del AIS presenta a la
actividad de prestar dinero como una actividad comercial,
Aunque no se hace ninguna mencifn sobre garantfas, &stas
pueden considerarse inclufdas dentro del concepto de

actividad comercial en razbn de analogla" (58).

El problema de la falta de contacto
substancial se presenta mds enredado y serd vresuelto
conforma a 1la apreciacibn del Tribunal Neoyorquino si es

que teGne o no los puntos de contacto necesarios,

A nuestra manera de ver los bancos acreedores
preferirfn someter a la consideracién ‘del tribunal la
.renuncia expresa. la soberanfa y no basarse en la excepcifn
de actividad comercial que puede acarrear mayores

‘problemas,
"Jurisdiccibn bajo el ALS,

La renuncia de 1inmunidad soberana en st
misma, no se presenta como un requisito suficiente para que
le 8ea dado curso efectivo a la demanda de los Bancos
acreedores en una cocte estatal o federal situada en Nueva
York, Esta corte debe tener "jurisdiccifn personal® sohre
el deudor soberano demandado, asf como jurisdiccién sobre
dicho 1itigio en particular, La primera se bhasa en
éjerciclo de jurisdiccifn sobre las partes contendientes y
la segunda en el poder que tiene la Corte para tesolver las

pretensiones planteadas en una demanda.

Tanto las cortes estatales como. federales
tendrfan jurisdiccifn personal sobre el Estado soberano, si
este de ' somete 4 su jurisdiceibn a través del contrato (en

el caso de México a través de 1los contratos de
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reestructuracidnj, Existen otros caminos alternativos para
ejercer jurisdiccibn en defecto de un acuerdo bilateral,
pero carece de objeto profundizar en los mismos, b&stenos
decir 'que la razbfn subyacente, del seflalaniento de un
agente por patte del Estado Mexicano para recibir
notificaclones y demandas en s8u caso, tiene estrecha
relacibn con el ypropbésito de asegurar a los Bancos
demandantes jurisdicciln personal . sobre 1los démandados y
cumplimentacién de 1las disposiciones . contenidas en la
Constitucién Norteamericana tocantes al debido proceso

legal,
Jurisdiccibn sobre el Litigio Mismo,

Las cortes Norteamericanas federales o
estatales deben poseer a la vez de jurisdiccién personal
sobre las partes contendientes, jurisdiccién uobrg‘ el
litigio wmismo, Las partes en este caso no le pueden
conferir a la Corte tal jurisdiccién a través de un
convenio, la corte debe poseer jurisdiccifn por 1la
naturaleza del caso mismo. Existen uns serie de reglas si
se trata de la Jjurisdiccién que ejercen las cortes
federales, o si se trata de las estatales, las primeras se
basan en la Constitucidén de los-EUA y las segundas en los
estatutos legales, ambas interpretadas <conforme a 1los -
precedentes judiciales aplicables. Indistintamente en
cualquiera de 1los «casos, las cortes federales o estatales
muy probablemente ejercerfan jurisdiccién sobre el caso en

8{ mismo,
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3,08 Eleccldén de la lLegislacibén Aplicable.

Una vez que se ha obtenido jurisdicciénm
personal sobre el deudor soberano, los bancos buscarfnm

aplicar la ley de Nueva York" (59).

Las partes han establecido en los contratos
de reestructuracién la efectiva aplicacibn de la ley del
Estado de Nueva York, tanto para la interpretacién como la

regulacifn de dichos contratos,

"De todos modos, cualquiera de los tribunales
neo&orquinos, aplicard una prueba vrazonable de rglaciﬁn
entre 1a cl8usula que designa a la Ley de Nueva York como
la 'ley aplicable, y las reglas o leyes que determinan la
aplicacifn de dicha cl&usula de eleccifn., En funcifn a los
contactos con el Estado de Nueva York, que las partes.han
tenido, y la serie de obligacliones contrafdas en los
contratos de reestructuracifn relacionadas con dicho
Estado, parecerlan indicar qué los requisitos necesarios
para la prueba que los tribunales pueden realizar se

satisfacerfan plenamente" (60).

Sin embargo, la aplicacifn de la cliusula de
eleccifn de ley presenta un problema adicional. Las partes
no manifestaron qué derecho se iba -8 aplicar a ‘los
contratos, 8i el derecho adjetivo o el derecho sustantivo,
Tanto los tribunales fedcrales como los estatales de Nueva
York han concluido que 1a clafisula de eleccibn de
legislacién aplicable se refiere a la ley sustantiva. Esto
refleja 1la necesidad de que el tribunal del foro aplique
sus principios conflictuales, los cuales lo conducirén por

igual a la aplicaciébn de su ley adjetiva,
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3.09 Acto de Estado,

‘Una defensa al alcance del deudor soberano se
fundamenta en la doctrina de acto de Estado.
Especfficamente el deudor puede sostener que 'la renuncia al
pago de su deuda externa - constituyf un acto de Estado

soberano, y por consigulente no estf sujeto a juicio.

La Doctrina de acto de Estado difiere de la
doctrina de Inmunidad soberana, Bajo la primera, los
tribunales del foro local se rehusan a revisar los actos de
un Estado extranjero en B8u capacidad soberana y como
adoptados dentro de sus propias fronteras., Esta negativa
de los tribunales estS basada en el respeto a la
independencis del Estado extranjero, asi como ‘en el
principio de separacifn de poderes, porque se considera que
la rama del Estado lpropindi para conducir las relaciones

con los otros Estados es el poder ejecutivo,

. A la doctrina de acto de Estado no le
concierne sl el Estado puede ser demandado en sus propios
tribunales, a difevencia de esto, la doctrina de inmunidad
se enfoca sobre la posibilidad de que las acciones del -
bEstado extranjero soberano puedan ser sometidas a juiqio en

los tribunales Norteamericanos.

El profesor Beck nos dice sobre el
particular: "en el derecho Estadounidense existe la
doctrina jurlsprudéncial de que las cortes se abstienen de
aceptar clertos casos por razones de separacibén de
poderes, Estos casos corresponden al poder ejecutivo en su
manejo de relaclones exteriores, Hay que tener presente,
sin embargo, que s8se trata de una doctrina voluntaria del

poder judicial, que cede paso a pesar de su jurisdiccibn
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formal sobre el asunto. Dicha doctrina tiene primacfa
sobre la jurisdiccién formal de 1los tribunales sobre el
caso0., En rigor, el tribunal toma control del asunto y
después lo abandona. Es una doctrina de abstencién tanto

federal como estatal" (61).

En un dintento por conocer la evolucién de la

doctrina de acto de Estado, sefiala Biggs:
"Doctrina de Acto de Estado.

Conforme a esta doctrina 1los tribunales se
abstienen - de pronuncliar acerca de una cuestién sogetida a
su. conocimiento cuando ello implica calificar la validez
del acto pGblico de un gobierno extranjero realizado dentro

de su territorio y jurisdiccién.

En sus ‘origenes la doctrina se fundament§ en
razones de cortesf{a y respeto internacionales por los actos
piblicos de otros Estados. Posteriormente, sin embargo, la
nbteﬁcibu judicial se basf en la 1ianconveniencia de
interferir en el manejo de las relaciones exteriores

asignadas.

En Estados Uni@os el criterio fue
desarrollado por primera ver en 1897 con motivo de la
reclamacifbn de un ciudadano norteamericano ante 1los
tribunales de su pafs en contra del gobernador militar de
Venezuela por su arresto y encierro ilegal., Su reclamacién
fue rechazada por estimarse que: "Cada Estado soberano esté
obligado a respetar 1a 1independencia de todos los demks
Estados soheranos y los tribunales de un pafs no podrén
dedicarse. a juzgar los actus de otros goblernos rgllizados

dentro de su propio territorio. La reparacifn de los dafios
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causados por tales actos deber§ efectuarse a través de los
medios phestos a disposicién por los goblernos soberanos
entre ellos mismos",

La doctrina expuesta se basé en razones de
cortesfa internacional y fue aplicada sin mayores
variaciones hasta 1954 en que se resuelve "Berstein" que
constituye la primera excepcién; en este caso, el
demandante procur6 recuperar saldos de bf;nes confiscados
por Alemania entre 1937 y 1939,

La doctrina en su forma tradicional habrfa
impedidn, 1igualmente, jurzgar la legalidad de las decisiones
del gobierno alemén, $in embargo, en este caso, el
Departamento de Estade expres§é opinibn favorable a la
calificacién de 1a legalidad de 1los actos del gobierno
alemén, Sobre esta base los tribunales modificaron sus
decisiones anteriores y vresolvieron que la doctrina del
Acto de Estado era inaplicable y se pronunciaron sobre el
fondo de la cuestifin planteada (Delson, 1972, p. 90).

Posteriormente viene Sabbatino, con ségurxdld
la decisifn més polémica de 1la Corte Suprema de Estados
Unidos 'y que un autor ha 1llamado la doctrina de la
"abstenci6n irracional compulsiva" (Mc Dougal). ‘

En 1960, Farr, un Comisionista de Npeva York,
compr6 azucar de C,A,V,, una empresa organizada en Cuba
peto cuyo capital pertenecia a norteamericanos,
comprometiéndose a pagar contra entrega de los
conocimientos de embarque en.Nueva York. Estando el azdcar
ya embarcada, C.A.V, fue expropiada y el tf{tulo de dominio
sobre 1la misma pas§ al Banco Nacional de Cuba, el cual

encargf a su. agente en Nueva York 1la entrega de los
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documentos de embarque contra el -pago del preclo, Farr
rechazbé el recibo de los documentos y consignd el precio
con Sabbatino, depositario designado por lLos trvibunales de
ﬁuevn York a8 peticién de C,A.V. La demanda del Banco
Nacional fue rechazada en primera y segunda instancia por
negarse los tribunales a aplicar la doctrina del Acto de
Estado y estimar, en! cambio, haberse vinlado el derecho
internacional al aproplarse el gobilerno cubano del azficar
en virtud de un acto discriminatorio, vindicativo y sin
previo pago de compensacién, La Corte Suprema rechazé los
anteriores argumentos Yy reselvif que no le correspondfa al
Poder Judicial califfcar la validez de wuna apropitaciém
efectuada por un goblerno extranjero dentro de su
territorio en ausencia de wun tratado o conveﬁio‘ que
sefialara las reglas jurtdicas aplicables a la
expropiacifn. En suma, la Corte estimé que era aplicable
la doctrina del Acto de Estado y que una decisifn contraria
podrfa crear un conflicto entre los poderes ejecutivo 'y
judicial a pesar de haber manifestado el primero a través
del Departamento de Estado, en concordancia con 1la
excepcifn Bernstein, no tener {nconveniente en que los
tribunales examinaran la legalidad de los decretos cubanos
de exproplacibn, Por lo tanto, la doctrina del Acto de
Estado impidié a los demandados atacar la validez de la
expropiacidn cubsna y el tf{tulo de dominio exhibido por los

.

demandantes.

En un fallo posterior, la Corte invocé la
doctrina del Acto de Estsado para reconocer la validerz de
los controles y restricciones cambiarios aplicados potr um
goblerno sobre las transacciones en moneda nacional y
extranjera, En este caso, un intervensionista habfa
recibido . certificados del gobierno cubano que le
garantizaban acceso al mercado de divisas a un deferninado
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tipo de cambio, Posteriormente, el goblernc suspendi por
ttempo {ndefinido 1la conversién de dichos certificados en
divisas, La Corte crehus§é desconocer la valider de esta
Gltima resolucifn por estimarla inherente en las fuaciones
egsencisles de un gobierno destinadas a proteger sus escasos
recucsos en moneda extranejera y por cuanto tampoco

constitufa una "confiscacibn” o "aproplacibn”,

La reaccibn que produjo . Sabbatino llev§ al
Congreso & aprobar las dos enmiendas Hickenlooper (77 Stat
336 ’(1963), 78 Stat. 1013 (1964). Ls primera enaienda
ordens al Ejecutivo suspender la ayuda externs a pafses que
no hubieren tomado medidas adecuadas en determinados casos
de expropiacisn o nacionslizacién o de repudiacién o
anulacién de contratos con cludédanos o eppresas
norteamericanas, La segunda enmienda tuvo por abjeto
prohibir & 1los tribunales aplicar la doctrina del Acro de
Estado en aquellos casos en que el tftulo de propledad
invocado se basara en una confiscacibén realizeda en
violaciba de los principios del derecho internacional®
(62).

Del mismo modo en respuesta 8 la aplicacién
de la doctrina, las cortes jgg~xcotrtﬁ§ld; en clerto modo,
ai as{ ge puede ver la aplicacién de la defensa dé acéo de
Estado. En el caso citado por Barnett, Galvis y Gouraige
"de Alfred Dunhill of London Inc. vs, Republic of Cuba, en
una votacifn de escasa mayorfsa, la Suprema Corte de
Justicia Norteamericana dispuso que el acto por el cual un
gobierno rehusa hoarar wuna obligacibn no se encuentra al
nivel de un acto dg Estado. Pero la opinién del Hugistraéo
White compartida fategramente con otros tres magistrados
busco ir mfs lejos y vislumbréd una excepcibn de la

doctrina, basada en el comerclo., Perc por otro lado, el
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noveno circuito rehus6 aplicar tal excepcién comercial a la
doctrina de acto de Estado, aducliendo que cualquier
parecido a una actividad comercial detonarfa
automfticamente  consideraciones de acto de Estado puesto
due cuando un Estado actGa en su carfcter de Estado, la
doctrina de acto de Estado permanece asequible, sin
importar cualquier aspecto comercial de 1la actividad

involucrada” (§3).

En Gltimo fétmlno y para comprender la
trascendencia de esta doctrina, citamos a Frumkin,

"Los EUA han prestado millones de dSlares a
prestatrios soberanos, incluyendo goblernos, Agencias
gubernamentales, individuos y entidades sujetas a la
coercién estatal soberana. Los contratos de crédito han
sido cuidadosamente disefiados para que las cortes
Norteawericanas frente al acontecimiento de un caso de
incumplimiento, tengan jurisdiccién personal y jurisdiccién
sobre los mismos 1litigios, 1las leyes de los EUA sean
aplicadas y en suma dichas cortes puedan exigir el
cumplimiento de las sentencias, Sin embargo, estos
cnnfratos de crédito no han previsto lo suficlente la
aplicacién de la doctrina de acto de Estado a un
incumplimiento del prestatario soberano o compelido por
este Gltimo. En los términos @fs eimples la doctrina de
acto de Estado obstruye [} impide  a las cortes
Norteamericanas entrar a examinar 1la 1legalidad de wuna
accibn adoptada por un Estado soberano dentro de. su propio
territorio. En la medida en que los imcumplimientos sean
susceptibles de encuadrarse en la doctrina citada y las
cortes Norteamericanas no decidan las acciones enraizadas
en esos incumplimientos, los bancos ante tales s;tuaclones

buscarfin remedios eficaces contra la nacibn incumplida a
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través  del pode ejecutivo 'y legislativo del .gobierno

Norteamericano” (b4).
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3.10 La Comity o el Reconocimiento Amistoso del Derecho

Extranjero,

Siguiendo la explicaciébn de Beck "La
formulacién de esta doctrina Comity, cuyo nombre no tiene
traduccién directa al castellano, es apenas una posibilidad
remota ain en el mejor de los casos. Dicha doctrina no
i{mpone un 1fmite obligatorio a 1la competencia judicial,
como lo imponen la doctina de acto de estado y el AIS,
Entra en forma discresional, ofreciendo un parecer o
consejo jurfdico que 1los jueces Estadounidenses pueden
acatar, aplicando el derecho extranjero sin tener ningfin
deber de hacerlo, Mayormente, las cortes aplican esta
doctrina 88lo en caso de vreciprocidad; o sea sSlo si el
pale extranjero concede al derecho Estadounidense las
mismas prerrogativas, Aunque no tiene la fuerza de las
doctrinas principales, es un antecedente importante para
entenderlas, pues las dos son especlies de wuna Comity

reforzada” (65).,

Con el objeto de precisar ms esta doctrina
que es clertamente excepcional nos referimos a Zaitzeff y'
Kunz (66), quienes seflalan el caso mfs importante del cual
la Suprema Corte de Justicia de los EUA formulf el
principio. £l caso es Hilton Vs, Guyot, en donde se
definié el principlo de Comity "como el reconocimiento que'
una nacién permite dentro de su territorio, a los actos
ejecutivos, legislativos y judiciales de otra nacién,
teniendo presente el debido acato tanto de sus deberes
internacionales como a la conveniencia de los derechos de
sus propios ciudadanos y de otras personas que estfn bajo
la proteccifn de sus leyes", La Suprema Corte definib en
el caso Hilton que la Comity esencialmente consiste en un

reconocimiento voluntario a los actos extranjeros basado en
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consideraciones .de polftica y que solamente debe otorgarse
a los actos extranjeros si las leyes o las polfticas del
Estado del foro y los derechos de sus ciudadanos no son
violados, La Comity no se deberf conceder cuando las
Cortes estfn obligadas a elegir entre la ley doméstica que
ae encuentrs protegiendo intereses donééticos y 1la ley
extranjera que se estima va a frustrar la implementacibn de
la ley doméstica, en virtud de que la ley exttad)etn buseca
proteger intereses supuestamente contradictorios por los

objetivos de la ley doméstica,
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3.11 Fallos Recientes de Tribunales Norteamericanos en
Juicios en Contra “de Entidades PGblicas

Latinoamericanas,

Para concluir 1a exposicién de este capftulo
y a manera de warco generél, esbozamos junto con Gonzalo
Blggs. un panorama actualizade del vesultado de las
demandas formuladas por la Banca comercilal acreedora en
contra de diversos deudores Latinoamericanos, el cual nos
servirf como marco de referencia en el supuesto casd. de la

presentacién de una demanda en contra del Estado Mexicano.

"A partir de 1982 los problemas de la crisis
financiera 1latinoamericana comienzan a ser conocidos por.
los tribunales de Nueva York con. motivo de juicios
iniciados por bancos transnacionales en contra de entidades
pGblicas latinoamericanas que han suspendido el pago de sus

obligaciones.

Las decisiones adoptadas hasta ahora son,
como veremos, confusas y contradictorias y justifican ef
revuelo que han producido en cfrculos internacionales,
Tales resultados no deberfan sorprender si se considera 15
complejidad de las cuestiones planteadas y que se exige de

un tribunal nacional la decisibn de asuntos
internacionales. Aunque desde el punto de vista
latinoamericano egtas decisiones tienen ya una

extraordinaria 1importancia por cuanto muestran el contexto
y modalidades dentro -de los cuales los acreedores ejercenk
sus derechos, la circunstancia de que, por una parte, los
procedimientos de revisién judicial todavia no estén
terminados vy, pot‘otra. de que el niimero de juicios no sea
significativo, sblo permite seflalar observaciones ouy
preliminares. Sin embargo, cualesquiera que sean los
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criterios que prevalecerfn 1lo que parece claro es que las
doctrinas del Acto de Estado y de Inmunidad de Jurisdicecién
continuarfn teniendo una influencia decisiva en las

resoluciones judiclales que se adopten,

.En los juicios que mencionaremos la
reclamaci6bn proviene de un acreedor que demanda el pago de
la deuda contrafda por una entidad pGblica que ha dejado de‘
amortizar wuna o m&s cuotas por cuanto. su gobierno ha
dictado medidas de control monetario que le impiden obtener
las divisas para el ©pago. Los hechos tienen lugar en el
perfodo {intermedio que transcurre entra la cesacibn de
pagos y la formalizacibn de los acuerdos sobre
renegnciacibn de la deuda entre los g&bternoe
correspondientes y sus acreedores,

Los juicios que comentaremos son Frankel v,
Banco Nacional de México (en adelante Frankel); Libra Bank
Ltd. v. Banco HNacional de Costa Rica (en adelante Libra
Bank); y Allied Bank International v. Banco de Crédito
Agricola de Cartago (en adelante Allied Bank).

l.~ Frankel

Este juiclo se originé en la violacién de las
obligaciones .provenientes de un contrato de depfsito por
parte del Banco Nacional de México, una entidad
nacionalizada y, por lo tanto, de propiedad del Estado
Mexicano, El tribunal acogié l1a inmunidad de jurisdiccibn
invocada por el demandado y sostuvo que los actos objeto
del 1litigio no eran 1los provenientes del certificado de
dep6sito sino que las normas y reglamentos promulgados por
el gobierno mexicano para controlar su moneda y ordenar su
economfa, Se seflal6 que la reclamacibén de los demandantes
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en contra de 1la conducta del banco demandado no era otra
que la de haber cumplido este Gltimo .con las normas y
reglamentos de control de divisas de su pafs, Para el
tribunal el control de divisas por parte del gobierno de
México fue un acto pfiblico que s86lo puede realizar un
Estado soberano y agregé que "precisamente este es el tipo
de acto gubernativo que no puede ser objeto de escrutinio
judicial en conformidad a la doctrina de inmunidad

soberana,,.",

Hemos visto que en una situacién muy similar
como fue la originada por la devaluacién de los
certificados de inversién cubanos en el juicio French el
tribunal igualmente desistif de revisar los actos de
‘gobierno. Sin embargo, aunque el resultado en ambos casos
fue idéntico, la doctrina invocada en French fue la del
Acto. de Estado y no la Inmunidad de Jurisdiccibn que

evidentemente habrfa sido también la correcta en Frankel,
2,~ Libra Bank

En 1981 el Banco Nacional de Costa Rica (en
adelante Banco Nacional) propiedad del Estado de Cﬁsta
Rica, 4incurrib en cesacifin de pagos en préstamos contrafdos
‘un  aflo antes con .Libra Bank. En agosto de 1981 el Banco
Central resolvié§ que las Gnicas amortizaciones a préstamos
externos que se autorizarfan serlan aquellas a 1los
organismos multilaterales de financlamiento. En novienmbre
el. goblerno publicSd el Decreto No. 13103-H que prohibi6 a
la Repfiblica y entidades del sector pGblico, amortizar
capital o intereses de la deuda externa sin previa
autorfizacién del Banco Central :en consulta con el Ministro
de MHacienda, Banco Nacional no obtuvo autorizaciba para

amortizar s8u deuda con Libra Bank y este Gltimo exigié el
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pago de 1la totalidad de 1la deuda ante los tribunales de
Nueva York sobre la base de los pagarés extendidos por el
primero que seflalaban a esa ciudad como lugar de pago y de
una cléusula del contrato en que Banco Nacional acebtaba

expresamente ser demandado allf§.

Libra Bank exiglé wun pronunciamiento de
ejecucién inmediata (summary judgment) y Banco Nacional
opuso como defensa la dbctrina del Acto del Estado alegando
que el pago no habfa podido ser’ efectuado debido a la
imposicién de restricciones cambiarias en Costa Rica que
constitufa una decisibn no susceptible de. revisibn
judicial,

El tribunal acogif "la .demanda y rechaz6 la
defensa del Banco Nacional con razonamiento que s88lo
podemos calificar de extraordinario., La Corte afirmé que
el nsitus de una deuda era Nueva York y no Costa Rica y, en
seguida, desarroll6 una analogfa entre 1lo efectuado por
Costa Rica y la confiscacifa de los bienes y propiedad del
Rey Falsal 11 llevada a cabo por el Gobierno de 1a
RepGblica de Irak. En esa ocasién los tribunales rehusaroa
dar. efecto extraterritorial a los decretos de confiscacién
de 1Irak respecto de los bienmes que Faisal posefa en Nueva
York en virtud de que, si bien los decretos constitufan un
Acto -de Estado, se consider6 que &ste s88lo regfa con
respecto de los bilenes ubicados dentro del territorio de
Irak; con ‘respecto de aquellos situados en Estados Unidos
los tribunalgs darfan curso a los decretos s6lo en cuanto
fueran "consistentes con la polftica y leyes de los Estados
Unidos" ("The Policy and Law of the U.S."). Se concluyd
que los decretos no guardaban esa consistencla y se rehusé
darles efecto, En el caso de Costa Rica, el tribunal
estiml que los decretos de 198! tampoco podfan tener efecto
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extraterritorial pero ' que los actos equivalentes a
confiscacién no eran los decretos sino que la decisi6n del
goblerno de privar a Libra Bank del derecho de recibir el
pago que le adeudaba 'Banco Nacional. Este decisién del
Gobierno de Costa Rica fue asimilada al acto de
confiscacibn realizada por 1Irak con la Gnica diferencia,
segn la Corte, de que en este Gltimo caso la propliedad
confiscada era tangible vy, en cambio, en.el caso de Costa
Rica, era intangible, Después de concluir que el situs de
la deuda era Nueva York, el tribunal considers, sin
analizar los decretos de 1981, inaplicable la doctrina del
Acto de Estado por cuanto los actos de Gobierno de Costa
Rica s86lo habfa podido tener efecto extraterritorial en la
medida en que hubleran sido consistentes con la poiftics y
leyes de Estados Unidos, Habida consideracifn que los
actos en cuestibn fueron calificados de confiscatorios y
que no hugo pago de compensacién y que ello "repugnarfa a
la Constitucién y Leyes de Estados Unidos", la Corte
rehus§ dar validez a la defensa del Banco Nacional basada
en la doctrina del Acto de Estado y acogi6 la demanda de
Libra Bank,

Este fallo nos parece igualmente equivocado y
demuestra desconocer las razones de orden pGblico que:
llevan a un pafs afectado por una severa crisis financlera
a  restringir las operaciones de compraventa de wmoneda
extranjera, La asimilacién del acto de un gobierno que
prohibe pagos en divisas al extranjero con la confiscacifn
de 1los bienes de wun monarca depuesto y que. sirve &e
fundamento a la sentencia s86lo revela wuna lameﬁtable
confusi6én de parte del tribunal,

3.~ Allied Bank,
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Los hechos que originan e&te juicio son
idénticos .a - los de Libra Bank.,  Allied Bank es el 1fder de
un consorcio de 39 bancos que igualmente demanda en Nueva
York a4 un grupo de bancos de propledad del gobierno de
Costa <Rica que  han lncurétdo en cesacifn .de pagos con

motivo de los decretos de 1981 de dicho gobierno.

Los demandados, en adelante el Banco de
Cartago, opusieron las defensas de Innunidad de
Jurisdiccién y del Acto de Estado. La primera defensa fue
rechazada por estimar el juez que lo relativo al cobro de
un pagaré, que originé la demanda, constituye un acto
comercial 'que no confiere 1inmunidad. En cambio, el -juez
admitif la defensa basada en-el Acto de Estado por estimar .
que lo que impidié al Banco de Caétago cumplir con. sus
obligaciones con Allied fueron las decisiones del Banco
Central que los tribunales de Estados Unidos no podfan
revisar, Agreg6 el juezr que "una decisibén en favor de
Allied en este caso involucrarfa una determinacibn de que
los demandados 'tendrian que cfectuar un pago en
contravencién a 1las directivas de su gobierno". Esto;
segfin el juez, pondrfa en pugna al Peder Judicial de los
Estados Unidos con un gobierno extranjero lo cual
"perturbarfa las relaciones del poder ejecutivo de Estados
Unidos con el Gobierno de Costa Rica",

Como .se observa, el antrior fallo llegd a
conclusiones diferentes a las del juez de Libra Baonk a
pesar de que los hechos y defensas fueron los mismos., Sin_

embargo, el caso Allied tuvo un interesante corolario,

En julio de 1983 las partes desistieron de la
demanda mientras se iniciaban las gestiones que conducirfan

a la renegociacién de la deuda externa de Costa Rica, El §
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de septiembre del mismo afio el goblerno de Costa Rica y el
Banco Central suscribleron con Allied y sus representados
un convenio de refinanciacién de la deuda pero, de los
treinta y nueve bancos, uno rechazé§ el Convenio: Fidelity
Union Trust Company of New Jersey (Fidelity) el cual
continub el juicio.

El tribunal de alzada rechazf la apelacibn de

Fidelity pero tuvo en vista razones enteramente diferentes
a lﬁs del juez de primera instancla. La Corte tuvo en
consideracibn que la crisis econbfmica de Costa Rica habfa
llevado a los Poderes Ejecutivos y Legislativos de Estados
Unidos a proporcionar auxilio econbmico a dicheo ngs y de
que, ademfs, en las negoclaciones del Club de Par{s,
Estados Unidos hablfa aprobado la rehegociacifn de la deuda
intergubernamental de Costa Rica., FEsta circunstancia fue
tomada en cuenta por el Tribunal para rechazar el argumento
de Fidelity sobre inaplicabilidad de la doctrina del Acto
de Estado debido a que el situs de las obligaciones era
Nueva York y no Costa Rica, El razonamiento de la Corte
fue que cuando los bilenes y obligaciones contractuales
afectados por wuna decisifn de un goblerno extranjero estén
localizados en Estados Unidos los tribunales s86lo
reconocern su validez cuando sea “consistente con la
polftica y la Ley de los Estados Unidos".

El tribunal 1llegé a la conclusién de que las
decisiones de Costa Rica que resultaron en la prohibicibn
de pagér su deuda externa fueron consistentes con la
polftica y ley de Estados Unidos y en apoyo de esta
conclusién cit6 un fallo de 1883,

En esa oportunidad la Corte Suprema rechazf

la  demanda de pago de los tenedores norteamericanos de
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bonos de wuna empresa ferroviaria del Canadd en victud de
encontrarse &sta en proceso de reorganizacliSn y negoclando
un convenio .con sus acreedores, lo cual la Corte estim$
estaba en armonfa con el espiritu de las leyes de quiebras‘
"reconocido en todos los pafses civilizados", De manera
semejante, continué la Corte, la prohibicién de Costa Rica,
de efectuar pagos sobre su deuda externa es anfloga a la
reorganizacién de un negocio prevista en la Ley de Quiebras
de Estadns Unidos y no constituye una repudfacidn de sus
obligaciones "s{ no wuna pr8rroga del pago efectuada de
buena fe a fin de renegociar sus obligaciones", En suma el
tribunal resolvié que los decretos y decisiones del
goblerno de Costa Rica que impidieron al Banco de Cartago
pagar 8us obligaciones en Nueva York fueron consfatentes
con la polftica y ley de Estados Unidos y que su validez

debis ser reconocida por los tribunales de ese pafs" (67).
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CAPITULO IV

HAC1A DONDE NOS DIRIGIMOS

PERSPECTIVAS DE LA DEUDA EXTERNA

La deuda externa es un preblema compartido
por " todos  los pafses en vias de desarrollo, en especial es
una carga muy pesada que deben soportar los pafses
Latinoamericanos., Al iniciarse 1la segunda mitad de 1la,
d€cada de los aflos ochentas los pafées de América Latina
atraviesan por una aguda y profunda recesibn, y lo que es
alin mis grave, las perspectivas de superar la crisis y
reiniciar su expansibn econémica son francamente

desfavorables.

Baéta que Tello Macfas nos praoporcione unos
datos significativos para observar 1lo insondable del
prablena de la crisis Latinoamericana "La fase nmnis -
reclente de 1la crisis, la que se inicia en 1981 y que aln
perdura, ya ha arrojado algunos saldos que vale la pena
destacar, Estos saldos, conviene recordar, se vienen a
sumar a las 1insuficienclas y deficiencias del aparato
productivo de la regibn; &8 los rezagos que en ella se

encuentran en materia de alimentacién, proteccibn & la
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Vsalud, educacibén y vivienda; a las grandes heterogeneidades
soclales, de ingresos, de productividad y de formas de vida
que en América Latina existen; a los gravlmenes que pesan
sobre nuestras economfas y, finalmente, a la herencia de
desempleo y subempleo que ya existfan en . 1980y que varias
décadas de expansifn acelerada de las economfas

latinoamericanas no pudieron superar,

Los principales saldos. de la fase mis
teciente de 1la crisis son, para -el conjunto de América

Latina, los siguilentes:

1.- El producto interno bruto por habitante
cayb en cerca de 9 puntos porcentuales entre 1981 y 1985 y.
fue 'en este Gltimo aflo equivalente‘ al que la regién en
promedio ya habfa logrado en 1977, Si se elimina a Brasil
y a Cuba, que en 1985 tuvieron un crecimiento del producto
interno  bruto por  habitante de casi 6% y . 4%,
prespectivamente, -y que juntos representan m&s de un tercio
del PIB latinoamericano, la cafda en el producto por
persona para ei resto de los pafses es de més del 12X en
los fGltimos cinco aflos, En algunos pafses el desplome ha
‘sido particularmente serio: Bolivia 28%; El Salvador 24%;
Guyana 22X; Venezuela 22%; Uruguay 192; y Argentina 19X,

2.~ Como la relacién de 1los precios del
intercambio se deterior6 en forma aguda y persistente entre
1981 y 1985 (de m&s de 16% en el perfodo) y, en ese mismo
lapsno, aumentaron considerablemente las remesas netas de
intereses y wutilidades al exterior, el ingreso por persons
de la regifn disminuy§6 aGn mds que el producto por
habitante: la cafda fue de 14%. 4
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3.- Estos aflos de crisis se han traducido en
una disminucifn importante en la formacibn de capital y en
el descuido en el mantenimiento del capital existente, con
su consecuente deteriorn e incluso abandono, Inclusive,
muchos equipos 1instalados o a punto de instalarse - se
vuelven obsoletos antes de iniciar su operacibn,
perdiéndose los esfuerzos y el trabajo realizado. En casi
la totalidad de 1los palses latinoamericanos la formacibn
bruta de capital fijo entre 1980-81 y 1982-84 disminuyd y
la cafda promedio para la regién fue de mis del 22%. Con
ello, el coeficiente de inversibn se encuentra en el nivel
mis bajo de los Gltimos cuarenta aflos, Con todo ello no
s6lo se ha afectado el ritmo actual de crecimiento sino

también las posibilidades futuras de desarrollo.

4o Junto. a lo anterior, se ha agravado la
desconfianza de los inversionistas los que, ademis,
encuentran mayores incentivos en las iaversiones
financlieras y/o la especulacibén cambiaria. De acuerdo a un
estudio de la Morgan Guaranty Trust, tan s6lo en los
Gltimos tres afios - (1983-1985) se han registrade fugas de
capital de 1los diez pafses mAs endeudados de la regidn por
un monto mayor a 30 mil millones de d6lares., En el mismo
perfodo los créditos externos netos fueron de 44 wil
millones. Es decir, se fugé casi 70% de esos nuevos

créditos.

S5em La declinacifn de la actividad econfmica
se acompafié de un fuerte aumento de las L tasas de
desocupacibébn abierta y de la ampliacién de distintas formas
de subempleo., En varlos pafses el desempleo abierto en las
zonas urbanas crecl6 considerablemente entre 1980 y 1985 y
en este fGltimo afioc fluctubs entre el 12% y el 17% de la

fuerza de trabajo. !
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6e- Junto con el creciente desempleo, las
condiclones generales de existencia de las clases populares
se vieron agravadas por la cafda en los salarios reales,
En 1985 el poder adquisitivo de los salarios medios urbanos
apenas sobrepas§ el nivel alcanzado en 1980 en Argentina,
Brastl y Colombia y, en esos cinco aflos, los salarios
reales bajaron alrededor de 7% en Costa Rica y Chile; 12%
en Uruguay; 27% en México y 43% en Perf. )

7= En estos aflos tambifn han disminuido los
gastos gubernamentales en los renglones de: educacifn,
proteccién a la salud, vivienda 1y proteccién al counsumo
popular, Y todo ello con el affn de reducir el gasto
pGblico que los programas de ajuste acordados con el Fondo

Monetario Internacional exigen,

8.~ En los Gltimos cinco aflos la inflacién
no ha cedido, Por el contrario, el ritmo de crecimiento. de
los precios al consumidor que en 1980 fue de 56X al afio,
para el conjunto de la regién, llegbh a 275X en 1985,

9.~ Frente a un total acumulado de
exportacibn de blenes y servicios de 542.7 miles de -
millones de dSlares entre [981 y 1985, los pafses de
América Latina tuvieron que pagar en el mismo perfodo nfs
de - 100 mil millones por concepto de intereses, Es decir
m8s de una tercera parte de los ingresos que por la via de
la exportacién sus economfas generaron, Para el conjunto
de  América Latina 1la relacifn entre los intereses totales
pagados y las exportaclones de bienes y servicios en 1986
fue de 36%; para Bolivia 60.0%; Argentina 54.5%; Chile
46.5%; Brasil 43.5%; México 37.0% y Uruguay 35.5%.
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10,~ Finalmente, " en estos afos de ctisis y
retroceso econbmico, el saldo de 1la deuda externa de la
regién pasé de 222 mil millones de d6lares a finales de
1960 a 368 wll millones a finales de 1985. Por su parte,
los 1intereses pagados a los bancos entre 1981 y 1985
sumaron mis de 200 mil milllones de délares., Es decir,
conforme bajaba el ritmo de actividad econémica y
empeoraban las condicliones de existencia de la poblaciébn,
aumentaba la deuda; aumento que ni siguiera fue suficiente
para cubrir los intereses que 1la propia deuda externa

ocasionaba.
FALSAS ILUSTONES

Frente a la crisis y sus saldos y ante la
urgente necesidad de superarla, habrfa que descartar varias

tesis:

La primera es aquella que . sostiene que la
crisis, sl blen profunda, durari poco y con el tiempo los
pafses de la regi6n podr&n tomar de nueva cuenta el viejo
patrbn de crecimiento, al que se hablituaron durante las
tres décadas de postguerra, MA&s que remotar el pasado, lo
que Sse mnecesita son respuestas nuevas a la crisls, basadas
en otros objetivos sociales, Hoy en dfa la tarea no es
retomar el pasado y fortalecer procesos que estuvieron en
marcha. El problema y el desaffo es que hay que revertir
buena parte de aquello que estuvo en matcha y ello para que
pueda ser posible wun desarrollo mis satisfactorio, El
crecimiento asociado a 1la industrializacién sustitutiva
~-tal y como se llevé a la prictica- termin§ por mostrar sus

lf{mites, En buena medida el agotamiento de esa forma de
expansién  econfmica que Latinoamerica adoptd después de la
Segunda Guerra Mundial se puede -explicar a partir de su
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naturaleza esencialmente concentradora, "Concentradorg en
casi todos los aspectns: concentradora en sentido
econbmico, por la gravitacidn creciente, el dominic
incontrastable, que adquieren " unos pocos grupos,
detentadores del poder econbmico; concentradora en sentido
social, por la forma en gque manifiesta la desigualdad, que
no se tiende a corregir con la expansibén econfmica, sino
que, por el contrario, hay una suerte de dinfmica de
desigualdad que va llevando, a pesar de las expansiones
cuantitativas, a que 1la concentracién del ingreso sea
creciente; en fin, desigualdad y concentracibn en el
sentido geogrifico, como 1o exhiben las grandes

concentraciones urbanas, y en muchos sentidos."

También habrfa que descartar la tesis que
sostiene y apoya la decidida y abierta integracibn de las’
economfas latinoamericanas a la economf{a internacional, con
la esperanza de que 1la reactivacién de 1las economfas
desarrolladas "arrastren” a las economfas de la regién.
Aparte de que no hay nada que indique que la recuperacibn
de las economfas desarrolladas ser§ estable, sostenida y
prolongada (ya el crecimiento del producto interno bruto de
los pafses  industrializados en 1985 fue inferior al de
1984) hay otros elementos que argumentan en contra de esta
tesis, De entrada, los tres afios de recuperacidn de l;s
economfas desarrolladas no han tenido ese efecto. Ademés,
la cada vez mls intensa competencia de los pafses del sur
para acceder a un mercado en el norte cada ver aols
protegido e 1inclusive reducido, aconseja apoyarse en las
economfas nacionales =-en el mercado interno- mfs que en la
exportacién para recuperar el crecimiento econfmico. No
hay que confundir el fomento a las exportaciones con la.
idea de un crecimiento apoyado y basado en las

exportaciones,
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Por s8u probada 1neficacia en varios paiseg,
habria también que descartar 1la tesis que propone la
restriccién de la demanda como f6rmula de alcanzar la
estabilidad y el crecimiento. Esta tesis, tan socorrida
por el Fondo Monetario Internacional, simple y
sencillamente no ha funcionado; como tampoco lo ha hecho la
otra gran concepcibédn de polftica econﬁmica que ha estado
presente en el cuadro latinoamericano a lo largo de m8s de
custenta aflos: el desarrollismo. "El desarrollismo
fracasa en tanto es incapaz de contener los desiquilibrios
financieros que genera y la respuesta para contener esos
desequilibrios financieros -el w@monetarismo neoliberal-
tiene tales consecuencias en el plano de las estructuras
econdmicas, de 1las estructuras soclales, que se hace
igualmente 1insostenible. Se suman, pues, los dos fracasos;
-las dos concepciones de polftica econbfmica que ni siquiera
se lae puede ver como antagbnicas, porque en definitiva, en
la historia econémica de América Latina desde el filtimo
medio siglo, han jugado casl un papel de secuencia
necesaria -a la expansiln que ocasionaba 1los problemas
financieros, venfa la respuesta estabilizadora que, de
nuevo, convocaba a una polftica m&s expansiva que
permitiera aliviar sus costos soclales- y en esta rotacién,
en esta sucesifn de experiencias expansivas y
estabilizadoras es que se va, en definitiva, acumulando esa
suma de los dos fracasos, y los dos fracasos dejan la
secuela de una herencia realmente impresionante”,

M&s que descansar en viejas y ya caducas

ktenis, lo que 1ls crisis de América Latina reclama es el
diseffo de wuna estrategia alternativa para el.devarrollo.

En definitiva el reto es diseflar un nuevo estilo de

desarrollar que garantice un nivel de vida adecuado y

seguro para nuestros pueblos ‘en un ambiente de paz,
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democracia y libertad, Y hacerlo en un mundo que no est§

favorablemente dispuesto para ello,

Pero un nuevo orden econémico interno para
nuestros palses 886lo es pensable, sblo serS posible en la
medida en que se encuentre una solucifén al problema de la
deuda externa, No se sostiene, desde luego, que la crisis
86lo ha sido provocada por 1a deuda externa, Lo que se
afirma es que diffcilmente se puede. diseflar y poner env
préctica ese nuevo . orden econdmico interno ein antes
resolver el problema de la deuda externa. Y ello por la
sencilla razbn de que en nuestros pafses ya no se puede
continuar con la sangrfa que - implica el servicio ée la
deuda externa y l!a detetminacién de la polftica econbmica
interna por 1las condiciones de pago'de la deuda externa.
Ao con aflo, por concepto del servicio de la deuda externa,
nuestros pueblos transfieren recursos que se pierden para

la promocifn del desarrollo.
LO QUE SE HA RECHO Y SUS COSTOS.

Qué es lo que en esta materia se ha hecho?

Resume la CEPAL:

Las medidas que se han adoptado desde 1982 en
adelante se incriben claramente entre aquéllas destinadas a
ganar tiempo wmientras el funcionamiento normal de 1la
economia mundial resuelve los problemas de ‘tasas de
interés, relacibn de preclios del intercambio y volfimenes
del comercio. Estas medidas estén constituidas
principalmente por la renegoclacibén caso a caso de la deuda
externa, el fortalecimiento del Fondo Monetario
Internacional y de su funcidn catalizadora en el mercado

financiero, y la estrecha coordinacién de los acreedores.
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Sucesivas rondas de renegociacién de la deuda
externa han ido corrigiendo algunas de las deficiencias
iniciales de la renegociacién., En efecto, la primera ronds
de renegociacifn realizada en 1983, a pesar de que dib
mayor tiempo para el pago de la amortizaciédn de una parte
de 18 deuda, incrementé el costo de ésta al elevarse los
wirgenes y las comisiones. Rondas posteriores han
elisinado estos recargos e incluso reducido en aquella
medida limitada el costo de la deuda, al aceptarse cambios
en las tasas usadas como referencia, mSrgenes inferiores
por sobre las tasas de interés, menores comisiones y otras
gastos vinculados al proceso de renegociacién (o
eliminacibén de ellos), reprogramacién multianual de
amortizacliones, mayores plazos de gracla y de vencimiento y
la posibilidad de cambiar las monedas en que la deuda esti
expresada, el Banco Mundial ha incrementado su
cofinanciamiento y ha otorgado por primera vez garantfas
parciales que permitirfan rvreducir el riesgo del pafs y
estimular un mayor financiamiento de las fuentes privadas,
Sin embargo, este filtimo ha experimentado una dréstica
reduccibn,
. No puede esperarse mucho mis del proceso de
renegociacifn caso a caso. A pesat de que los resultados
econfnicos de 1984 crearon la sensacién de que el problema
de la deuda iba por el camino de resolverse de manera
“pnatural", las cifras de 1985 muestran un cuadro

completamente distinto™ (68).

Una ver que hemos observado la crftica
situacibn que enfrenta Am&rica Latina, debemvs enfocarnos

hacia el aspecto que concierne a México y sus perspectivas,
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Existe un estudio que ha tenido una
citculacibn muy selectiva, por medio del cual,
lovestigadores de la escuela de Negoclos de la Universidad
de Harvard penetran muy a fondo en el tems de la deuds
externa Latinoamericana, enfocado fundamentalmente hacia
los tres paf{ses m&s endeudados, es decir Brasil, México y
Argentina y resuelven plantear especfficamente las
perspectivas para México desde un punto de vista muy
ilustrativo (69).

Loa investigadores de Harvard concluyeron.que
las estrategles tradicionales para manejar la crisis ya no
son vAlidas, Gnicamente serfn las mismas nacliones quienes
deberfn definir sus propias estrategias que les ofrezcan la
esgperanza de una mejorfa. Sin enbnrgo'extate la necesidad
urgente en que los deudores empiecen ahora a realizar esta
tarea, entre mfAs demoras esperando algdn tipo de milagro,
se vuelve més diffcil para ellos ajustarse a las polfticas
requeridas. Para 1987 la oportunidad puede haber pasado

ya.

En particular la crisis inmediata se centra
en Héiico. en donde las reformas son tan fundamentales
politicamente tan sensibles, que s8lo los Mexicanos podrén
divisar y proponer un plan que tenga posibilidades de smer

implementado.

Al analizar la situacibn econbmica de los
deudores y las tendencias que ha seguido el entorno

econfmico al que estdn sujetos concluyen:

~El problema real de los deudores es

financiar el crecimiento a largo plazo y no su liquidez.
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-La solucifn entraffla una reforma estructural
y polftica para restablecer la confianza.

-Los cambios que se requieren son costosos

polfticamente hablando y tomari tiempo implementarlos,
-No hay solucibn obvia a corto plazo.

~El crecimiento econdmico se torna un

imperativo politico.

Similarmente, admiten conclusiones respecto

de los bhancos:

-Los bancos Norteamericanos enfrentan muchos

retos estratégicos,

-La exposicifin de América Latina ha

declinado,

-Las exposiciones actuales son todavia muy
elevadas para permitir a los bancos otorgar nuevos

inanclamientos a gran escala,

~Los ‘bancos Norteamericanos mantienen niveles

bajos de reservas con respecto a deudas soberanas.

-Pero el mercadp secundario valiua la deuda de

pafses subdesarrollados a enormes descuentos.

-La comunidad bancaria estf dividida en lo

que al problema de la deuda se refiere.
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) Posteriormente, desarrollan un modelo de
simulaci8n de una balanza de pagoe, actuando en dos

escenarfos distintos,

En ambos casos, formulan una serie de
variables que itnteractusn, situsndo en el primer caso un
panorama sin inflacién casi{ idesal y en el segundo un
panorama con inflacibn y crecimiento econdmico reprimido,

Inclusive en el escenario econémico sano ase
observa que México tiene problemas sustanciales paras
fondearse, dasndo por sentado que ha incrementado sus
exportsciones de productos menufascturados tlpidnnehte.
diversificado sus exportaciones y realizado nodes:on‘
ajustes 1nt£rnot & nivel industrial, Consecuentemente
requiere de que su deuda por principal sea "girada® y de
aprexisadamente 5 mil millones para 1988 y del orden de los
3 mi]l wmillones a partic de 1989, Sin embargo la habilidad
de México para darle servicio s su deuda s corto plazo es
extremadamente sensible a los precios del be:rdleo y & las

tasas de interés,

Dentro del escenario nfis diffcil la deuds
Mexicana se sitas sproximadamente en un 50X de PIB,
necesitando del orden de 8 mil millones de délares a partir
de 1988 y en los afios subsecuentes, lo cual se encuentrs
fuera de la capacidad crediticia del sistems bancario y
reducirfa las capacidades de financiamieato de las agencias

multilaterales,

Pasando & tratar las posiciones de
negociactbn, los investigadores apuntan que los lfmites en
los cuales los polfticos de las naciones deudoras operan
son polfticos y soclales, y como les preocupa el blenestar
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de su gente a largo plazo preferirfan seguir siendo
miembros respetados de 1la comunidad internaclonal tanto
financlera como comercial, Sin embargo después de cuatro
afios de insuficlentes logros econémicos, el crecimiento
interno se vislumbra como excesivamente importante, de tal
suerte que se empieza a percibir un conflicto entre
objetivos polfticos y santener su posicibn ante la
comunidad financlera internacional. En prueba de esto
citan tres declaraciones muy ejemplificativas: Alan Garcla
"La eleccibén es simple, es, o la deuda o la democracia.
Nuestra primera deuda es con nuestro pueblo; Miguel de la
Madrid" ahora 1le corresponde a nuestros acreedores hacer
por lo menos un esfuerzo equivalente a los sacrificios
hechos por el pueblo de M&xico; Jesus Silva-Herzog "Todos
participamos en la crisis de 1la deuda, todos fuimos
responsables. El 1f{mite de nuestra responsabilidad fremnte
a los acreedores es nuestra responsabilidad de cara a

nuestro pueblo",

Existen consideraciones que afectan la
polftica sobre deuda, y son: el grado de control polftico
de un gobierno y el crecimiento econfmico intermno.
Actualmente el fracaso del FMI y 1la falta de un modelo
aiternattvo ha llevado a México & la posicibn 16gica de un
deudor, avocflndose a tratar de limitar el servicio de la
deuda a 8u capacidad de pago., La fuerza que empuja a los
pafses a adoptar tal posicidn es el prospecto de una salida
substancial de recursos en el futuro. En el caso de México
el serviclo a su deuda excede de sus posibilidades de
obtener suficlente financiamiento, de tal suerte que para
evaluar la posibilidad . de incumplimiento debe balancearla
contra las posibles repercusiones polfticas, financieras y

comerciales que tal acto entraflarfa,
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Por Bu part, la posicién de los acreedores

esta reflejada por:

-Puede haber un ailagroe en un futuro que
marque una solucibn, siendo que las pérdidas m&s adelante

son mejores que las actusles,

~Debemos estructurar acuerdos verificables
que mantengan una presidn en los deudores que ellos miswos.

no mantienen.

-Mientras los deudores incrementen sus
sjustes, nosotros i{ncrementalmente los encontratemos a la

mitad del camino,

-Estamos preocupados por las demandas que se
puedan presentar contra funcionarios y directores

bancarios,

Se he visto, que ‘si los deudores
latinoanettcanos' reducen el servicio a su deuda, en el
primer escenario del modelo de esimulacién los bancos
podrfan absorber las pérdidas, no asf en el segundo

escenario,

A manera de conclusibén de su estudio, los
investigadores de Harvard presentan una serie de escenarios

para México.

Consideran que México desempefia un papel

central en la crisis por:

-La estrategia actual (antes del paquete

financlero de marzo 1987) es claramente insostenible.
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) -La crisis 1inmediata fue provocada por la
caida en los precios del petrfleo.
-México es lider de Latinoamerica.
-Su relacibn con los E.U.A. es estratégica,

-Es el mayor deudor de los bancos comerciales

Estadounidenses,

Asimismo han identificado - los siguientes

elementos predeterminados, al desarrollar 1los excenarios
sobre los posibles resultados de la Crisis Mexicana:

-Alto crec}mtehto de la poblacifbn.
-Producciﬂn‘coneinua de petrfleo.
-Elevados {ndices domésticos de deuda,
-Fatiga por la austeridad.

~Grupos - polarizados en torno al problema de

la deuda,
-Nacionalismo Mexicano,
-México no es un pafs unido.

~El PRI es reticente a soltar el poder.

) -El PRI est8 impedido para solicitar crédito
a fin de realizar un reforma polftica,
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A manera de wmarco general existen tres
elementos predeterminados que conforman los escenarios:

-La reforas econémica no puede prosperar sin

una reforma polftica,

~El rendimiento producido por el petréleo es

{ncapaz de animar el desarrollo econbamico,

-Los bancos no estfn dispuestos a otorgar

mayores concesiones.

El futuro de México se desenvolverd a partir
del resultado de las siguientes incertidumbres criticas:

*Estrategia econfmica.- Reforma & fondo o

cambios minimos,

#Control Polftico.~ Un renacimiento polftico

o un control mfs aferrado,

*Prioridades Nacionales.- Crecimiento

econfmico, antes que servicio a la deuda o viceversa,

*Reaccién 4internacional s 1la limitacién de

pagos.~ Comprensidn y paciencia o uso de represalias,

*Relacibén con los E.V,A.- Diffcil o en
ablerta hostilidad,

#Ganancias derivadas del Petrbleo.- Altas o

deprimidas,
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El resultado de los factores predeterminados
anteriores combinados con las incertidumbres crfticas,
conducen a los siguientes panoramas de México en la préxima
d&cada:

-Crecimiento y Renacimiento.- a) Reforma a
la economfa, b) Prioridad naclonal: crecer antes que pagar
y ¢) Renacimiento polftico,

-Decadenclia y Parflisis.- a) Camblos minimos
en la economfa, b) prioridad nacional: crecer antes que
pagar y c) Controlo polftico més aferrado.

-Aislamiento ¥ Conflicto,~ a)  Colapso
econfmico; b) Empeoramiento de las refaciones con los
EJULA. ¢) Servicio de la deuda limitado unilateralmente y

d) Prioridad Nacional: nacionalismo y autosuficiencia.

La mayor Incertidumbre que controla  a los
tres escenarios descritos, es la habilidad de México para
estructurar una reforma polftica y econfmica, m8s que la
baja o la alza en el piecio del petrbéleo. Sin embargo,
esta segunda {ncertidumbre juega un papel secundaric, Si
el precio del petr6leo aumenta, esta situacifn constituird
una tentacién wmuy fuerte para el gobierno mexicano, por el
hecho de propender a la realizacibn de transformaciones
minimas tanto econbmicas como polfticas, y eventualmente
situarfa a México en el camino de 1la decadencia vy
par8lisis. Por otro lado, sl el precio se reduce a menos
de 17 dblares el barril, existe 1la posibilidad de
aislamiento y «conflicto, sin {importar que acclones pueda

adoptar el goblerno mexicano.
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Finalmente seflalan los investigadores, cuatro

escenarios para la deuda a corto plazo.

~Continuidad de 1los Negoclos como siempre.-
Esto entrafla un convenio con el FMI a manera de paltativo,
y continuar pasandola, esto llevar§ eventualmente a

afrontar problemas en 1987 o 1988,

-Repudiaciébn y sus consecuencias,- La
frustracibn y sentimientos enfermizos conducen & la
repudiaci6bn; la reaccibn 4inicial de 1los E.U.A. se
presentarfa como hostil, pero gradualmente se suaviza en la
medida en que MExico reanuda el servicio a su deuda en
forma m8&s reducida que antes. Los problemas blstcoa'slguen

sin resolucibdn alguna.

~Un regalo de Al&.- Bajo este escenario el
precio del ©petr6leo aumenta considerablemente, permitiéodo
un alivio temporal a las presiones tendientes a una reforma
econémica. El ingreso per capita puede mejorar

minimamente,

-La solucién Mexicana.- Voluntad pol(tiéa en
México para efectuar cambios radicales tanto econbmicos
como politicos, Se disefla una nueva estratégia basada en
la expansifén de s8us exportaciones y en sus estfndares de
vida 'a través de una economfa mis ablerta y saliente de las

penurias econfmicas,

La estrategia ataca a fondo tanto problemas
macroeconbmicos, como ineficiencias microecon8micas.
México adopta wuna actitud de un deudor 16gico frente a los
bancos. Tras una explicacifn razonada de sus acciones y
con un genuino esfuerzo gana la confianza y el apoyo
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internacional permitiendo restrablecer totalmente el
servicio a su deuda, manteniendo por la tanto un acceso a

los mercados de capital.

Una vez que nos adentramos en los aspectos
concernientes a la perspectiva de la deuda Mexicana,
debemos sopesar los costos derivados del 1ncump11miento en
el pago de la deuda, contra las ganancias que obtendrfan.
los pafses deudores interesados en dicho incumplimiento.
Esto nos proporciona una visifn de fondo al problema y nos
seflala un posible camino que se yergue como una
probabilidad muy tentadora, Para ese efecto, resumiremos
un excelente artfculc de Anatole Kaletsky corresponsal del
Financial Times, quien nos habla de los Costos del
incumpllmiento‘en el pago de la deuda, seflalando una

solucifn muy interesante (70).

Ante las reestructuraclones de las deudas a
partir de la crisis de 1980, se presenta un panorama de
calma engafiosa, el perfodo de mayor peligro no ha pasado.
No obstante, la adopcifn de medidas de emergencia de
bancos, FMI y goblernos deudotes, a través de "programas de
ajustes” que han impresionado a los acreedores por los
éxitos iniciales, superando objetivos de balanza de pagos
en los casos de México y Brasil, a costa de trazarse planes
de crecimiento econbmico nds modestos que los proyectados
por el FMI,

Pero a medida en que los &xitos y sacrificlos
se tornen mis manifiestos, los polfticos de pafses deudores
solicitan mejores condiclones. Parece ser que la actual
solucifn estriba en la obtencibn de excedentes al producto

nacional bruto, que mantenidos en decenas de afios por
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pafses tan pobres y poblados hace diffcil une continuidad,
por 1a posibilidad de reduccién de estos superfvits.

Como consecuencia de la imposibilidad de
afrontar los vaivenes de la economfa mundial coa nuevos
sacrtflgtos, las prioridades polfticas se mueven hacia un
restablecimiento del crecimiento interno planteando el
problema en forma mfs aguda., Apareciendo el incumplimiento
ante la decisifn de un rfpido crecimiento al asomo de las

primeraa mejorfas,

Existe una falsa dicotomfa entre programacién
cooperacivi de la deuda y su franco repudio, que deja pasar
por Qlto otras formas plausibles de incumplimiento. Entte
ambas alternativas puede plantearse el lnhuupllnlento .
conciliatorio, adquiriendo srraigo en la realidad
institucional dependiendo de un equilibrio inherentemente
inseguro de costos y recompensas.

Las sanciones efectivas contra el
incunplimiento ﬁueden ser aplicadas s6lo por gobiernos de
pafees industrializados, desplazéndose a un plano poli;tco
la cuestifn de 1s deuda, tomando en cuenta la solidez del
sistena bancario incernacional, el sistema comercial
mundial y el cuidado de sus economfss. Es aquf donde el
papel del FMI juega ambivalentemente entre la
.reprogramacifa semivoluntaris de la deuds imponlendo
censuras que en el momento de la crisis son tomadas en
cuenta, pero desafiadas al instante de la recuperaciémn. El
choque entre la tdea de sutodeterminacién nacional con el
carfcter rector de FMI y del Banco Mundial d& como
resultado 1as peticiones a cambio de ura dominacién
perdurable, traduciéndose en alivio s la carga de la deuda
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e injerencia en la administracibn, Estas demandas emplezan

a conformar un snuevo orden econSmico internacional,

Riesgos Pol{ticos en los Préstamos a Palses

Soberanos,

La voluntad de pagar por parte del pafs
prestatario consiste en el riesgo polftico que afronta el.

prestamista, tratfndose de un préstamo a un pafs soberano.

Las expectativas de los banqueros sobre un
costo superior de la deuda a los nuevos préstamos

disponibles fuéron erroneas, porque los pafses en
desarrollo no convirtieron sus economfas en industrialmente
naduras; 105 piéstamos excesivos y tasas de interéfs mnfls
elevadas ayudaron a superar la capacidad prestataria frente

al costo de la deuda,

Por.lo tanto los banqueros redujeron su
exposicibn con respecto a dichos pafses, lo que trajo como
"consecuencia, nuevas dudas a la capacidad y voluntad de los

prestatarios,

En la actualidad ante la eminente amenaza de
incumplimiento se prevee la comhbinacifn de sanciones y

préstamos "involuntarios",

Krugman, concluye la necenidud.del
otorgamiento de préstamos inferiores al serviclio de la

deuda,

Se prevee un pnnorami deéconsolldor al
3
reconocer la disminucibn de la produccién per capita en el
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futuro, a la que actualmente priva, en aras de hacer frente
a 'la deuda, mediante un nuevo endeudamiento para el pago de

intereses,

La pregunta se plantea. No es preferible un
incumplimiento? siendo que 1los bancos no reconocen la

necesidad de préstamos involuntarios.
Incentivos para el Incumplimiento.

La medida de un incumplimiento no ser8 tomada
sin responderse, Cufl ser§ el probable comportamiento de
la economié, dadas las actuales restricciones de divisas?,

Qué cantidad de divisas se puede esperar ganar medlante gl
incumplimiento? " as{ como tampoco, si existe la expectativa
de nuevos préstamos para el pago de 1intereses. Todo

depende del panorama.

El FMI ptevee en forma optimista wun
crecimiento razonable de la tasa del producto interno bruto
pero dependiente a la posibilidad de disponer de
financtamiento bancario, Reacelerando préstamos y

"disminuyendo tasas de 1interés con 1lo que se cerrarfa la
brecha entre las tasas de interés y los nuevos préstamos,
Esta opci6n enfrenta la falta de voluntad de los bancos de

expander sus créditos.

La situacién de los pafses deudores funciona
sobre un anflisis individual, tomando en cuenta crecimiento
demogréfico 'y crecimiento per capita a largo plazo, pata
que no se conduzca a través de presiones politicas a
sostener el "incumplimiento" como baluarte de unidad en los

paf{ses del tercer mundo.
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Los casos de Brasil y Mé&xicn ewn sus
reducciones de «crecimiento per capita hasta 1992 hacen

suponer la intensificacibn de presiones polfticas.

La evaluacifn 1inmediata que realiza un lfder
polftico que quiere resolverse al incumplimiento, se
refifere al miximo de divisas que puede ganar frente a las
represalias catastréficas que puede sufrir. Se ilustra um
ejemplo hipotético del incumplimiento de Brasil (pSg. 13 y
14). Esto 86lo versarfa sobre la deuda a instituciones o

bancos privados extranjeros,
Sanciones legales privadas,

Se erige 1la ley' como el recurso m&s obvio,
pero los sistemas legales de occldente s6lo ofrecen
modestas oportunidades a los acreedores de arruinar el
comercio de un -paf{s {incumplido o de restringir sus

operaciones con otras naclones,

Los litigios no serfan rentables, la vfa
diplom&tica impropia para acciones no calculadas. Es
irreal suponer que procederfa al embargo de navfos, aviones
y exportaciones en la jurisdiccidén del Tribunal que admite
el fsllo, peftenenclentes a cludadanos individuales o &
corporaciones que jur(dicalente son 1independientes a sus

goblernos (deudores incumplidos).

Los tribunales cuidan mucho en distinguir las
corporaciones o entidades nacionalizadas propiedad de los

gobiernos, de los mismos goblernos propietarios.

La simple adopcidn de estos rtecursos legales
predispone la voluntad del gobierno incumplido, obligando a
registrar como pérdida de los bancos la deuda de la nacibn.
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) Nada impide el ejercicio de vias de hecho ej.
embargo  comercial, confiscaciédn de activos del pafs
incumplido, etc., impuestas por los gobiernos de los pafses
acreedores., De ocurrir un incumplimiento la cuestifn de la
deuda de desplazarfa al campo polftico y diplomitico.

Sauciones Privadas no Jurfdicas,

Una carta muy fuerta la forman las sanciones
comerciales de carficter no jurtdico, Se considera
generalizadamente que ante wun incumplimiento todos los
intereses econdmicos extranjeros se unirfan para boicotear
al paf{s deudor, No hay incentivos reales, si el
incumplimiento' se maneja en forma conciliatoria, salvando
intereses de ' comerclantes, inversionistas y clertos
proveedores de financiamiento. Por otro lado, la
experiencia nos indica 1la crisis de solaridad entre los
bancos y compafifas multinaclonales y comerciales al manejar

sug respectivos intereses,

Existen dos vertientes para obstaculizar el

comercio,

a) La accién  gubernamental abierta '
encubierta, constituye 1la .accién mfs eficaz al paralizar
por medios oficiales el comercio, Y es la razbn principal
de los temores de los palses cuando consideran el

incumplimiento,

b) La obstaculizacién en manos del sector
privado 'a través de la interrupcibn de financiamiento al
coamercio, se convierte en una cuestidn critica, en tanto,
el pafis incumplido tenga qde ‘enfrentar un desembolso
desalentador al financiar su propio comercio, en detrimento
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de las ganancias inmediatas gque le reportarfa el no pago de
los intereses de su deuda. Esta accibn es combatida a
través de la promocifn de una imagen de "buena fe"
mantenfendo la amortizacifn del servicio de sus deuvdas
comerciales, rehabilitfndose en el marcado financiero en
corto tiempo. En ayuda a este rompimiento de solidaridad
entre los bancos, funcionarfan las presioﬁes de 105 
clientes comercisles que como exportadores requieren a su
ves de financiamiento bancario o de cualqulei fuente
disponible,

Consecuencias Econbmicas del Ingunpllmiento.

) En el Gltimo medio siglo las medidas
adoptadas por los gobiernos acreedores fueron casi nulas,
" sslvo. casos de flagrantes expropiaciones, Actuslmente el
arsenal de sanciones potenciales o3 casi {limitado y van.
desde un embargo comercial, exclueibn de instituciones
internacionales cowo FMI y Banco Mundial, pérdida de
asistencia ailicar, etc, La simple consideracibn de un
embargo o simple bloqueo en los casos de México y Brasil
arrojarfa sus economfas a uns depraélan penr, Se plantean
las preguntas, Qué tan dispuestos a imponer estas
sanciones estarfan los gobiernos acreedores?, En qué
medida afectarfan sus propias economfas?.

a) Impacto en la econoafa de EUA.~ A través
de modelos de simulacién se prevee que el incumplimiento
costarfa a EUA un 2,5% de PNB en pérdidas de produccibn y
1.1 millones de empleos en un aflo.

Las peores consecuencias serfan: el desplome
de las exportaciones norteamsricanas por la falta de
capacidad del pafs incumplido en adquirirlas, y el
debilitamiento del sistema bancario,
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Sobre la primera' consecuencia pese a la
reduccibn- del financlamiento al comerclo, serfa compensada
con compras en efectivo de las 1importaciones, buscando
restablecer el crédito comercial con un manejo adecuado de
la deuda, Es improbable una polftica agresiva contra el

incumplido que pueda redundar en su mayor perjulcio,

En cuando al impacto bancario que es mds
complejo, existirfa 1la amenaza de pdnico y retiro de
depbsitos. Si los bancos la contrnlan, es inevitable la
contracci6n del cré&dito en proporcibn de veinte veces a la
pérdida de capital bancario, obligando a 1los bancos a
demandar el pago de préstamos. Por el soporte del sistema
de reserva federal se mantieme la liquidez de cualquier
banco, 1inclusive a los insolventes, En teorfa bastarfa con

'que se equilibrara 1la venta de bonos de la tesorerfa en
mercados ablertos con los préstamos de emergencia e
inyecciones de <capltal, ©En la préctica esta transicién de
un sistema bancario parclialmente insolvente a un sistema
interno bien capitalizado no serfa f&cil, en caso de
repudio de todas las deudas y de un manejn incorrecto de la
situacibn, El goblerno federal tomarfa inevitablemente el
control de 1los bancos y ~las pérdidas que superan los
capitales bancarios deberfan ser sufridos por el mismo o
los depositantes no asegurados, en cuyo Gltimo caso,
extenderfa 1la {nsolvencia al mercado interbancario. Esta

catistrofe dista mucho de ocurrir.

Confianza, conciliactén y flujo de fondos.,~
Todo gira alrededor de la confianza que se pueda inspirar
al depositante de los bancos acreedores sobre la seguridad
de sus depbsitos, AGn con cantidades superiores a sus
capitales, prestadas a los palses deudores anumplidos. el

sistema ‘bancario puede hacer frente al pago de intereses a



- 193 -

sus depositantes desde un punto de vista puramente
abstracto, A corto plazo depende de la solidez del. apoyo
de 1la Reserva Federal 1la posibilidad de ﬁlntco. A largo
plqzo esta confianza en la Reserva se derrumbarla, de
permitir a los bancos 1la continuascién de sus operaciones
"sin bases de capital. Por ello, depende como se presente
el incumplimiento, S1 es un repudio completo puede ser
imposible persuadir a los depositantes, 8L es wun
incumplimiento conciliatorio, las consecuencias no son tan,
desastrosas, el valor de los préstamos incumplidos pédrfa
ser cancelado gradualmente durante varios aflos  hasta
dejarlo en 1la . cantidad que se considera de seguro cobro,
Contablemente se reducen utilidades y se aumentan reservas
de pérdidas, a fin de que 1las resdervas compensen las
pérdidas en los préstamos en Jla medida de su reenbolkd

menos que & la par.

Este procedimiento, aunado a la retencidn .de
utilidades mantiene el sistema bancario a flote,

La‘ actitud del gobierno de EUA da la pauts
para lograr sdoluciones negocladas y la preservacibn de la
confianza. si la reaccién es violenta frente al
incumplimiento conciliatorio, se destruirs la poca
confianza. que queda. EUA puede responder inicialmente con
energfa sujetando al pafs deudor a negociaciones pero com
la  cautela de evitarle un daflo de consideracibn a su
economfa, El apoyo polftico y un sistema contable que
permita distribuir pérdidas entre accionistas, depositantes
y contribuyentes para dar solucibn permanente a 1la crisis

de la deuda,

Cull es 1la pérdida que pueden permitirse los

bancos?
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El {wpacto del 1incumplimiento es la porcién
de  las utilidades bancarias gque deben ser apartadas cada
aflo para reforzar 1las reservas frente a 1los préstamos
incumplidos, S{ se 4interrumpe el pago de intereses, el
banco arrojarfa pérdidas, dificultando la constitucién
inmediata de ceservas, contrarrestando esfuergos de las
autoridades por evitar el pinico. Por ello un
incumplimiento concllistorio da més capacidad de maniobra y
puede manejarse entre otras alternativas vfa capitalizacidn
de 1los intercses que.deberfan ser pagados al contado & las
deudas de los pafses prestatarios, esto equivale a préatamo
involuntario efectuado por los bancos, debiendo
circunscribirse a determinado tiempo,  Asf mismo, parte del
interés que actualmente se paga equivale a una forma de
amortizacién del capital cen el objéto de conservar il
proporctéﬁ en ragén de la inflscibn. La slternativa de
capitalizacibn obliga s loa bsncos a mantener su exposicifn
en términos reales y puede crear una estructura contable
para una drdenada reduccién & largo plazo, en la propoercién
entre 1los préstawos de los bancos & los pafses y su
dapital. S{ los bances capitslizan parte de su interés, su
exéostctbn crece & 1la tasa de capitslizacibn, pero puede
tomar disposiciones frente a esa exposicifn al recurrir a
las utilidades manifestadas,

George Slem, a través de cflculos (Phg. 33)
marca la forma de disminuir la exposicifn bancaria a través
del establecimiento de reservas via separacién de
utilidades, sigulendo una altetnativa de capitalizacibn de
intereses en el supuesto de crecimiento en el capital

bancario,

Ls separacifn de 1a mitad de utilidades de

los bancos puede ser decepclionante, pero hoy ya se’
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descuenta en el wercado de valores la mitad de las

utilidades manifestadas, en las ventas de acciones.

Este alivio implfcito en los intereses gue
podrf{a beneficiar a los deudores a través de la
capitalizacibn, serfa parte de una solucibén permanente a la
crisis de la deuda, aunque insuficiente para controlar todo
el problema. Porque significarfa pese a lo realt;ta de .la

'nedtda. una tasa alta de capitalizacibn y cancelacibn de
algunoe puntos de interés que lLlevarfan a formar una tasa
de reservas tal, que el capital de los bancos no podria

soportar en un momento dado,
La Polftica del ILhcumplimiento.-

Entre wmfs riesgo de perder, los bancos serfan
Ios‘ menos dispuestos 4 que B8e tomaran represalias,
TratBandose de pequeflos prestatarios, si consliderarfan
represalias como efectos disuasorios y ante el
incumplimiento de un deudor principal, otorgarfan
concesiones para evitar se den nuevos incumplimientos,
Solamente si el gobierno 1incumplido es 1inestable se
inelinarfan por 1la represidn, 1las multinacionales y los
exportadores " no las apoyarfan, .Y de presentarse un
incuﬁplluiento se buscarfan las negociaciones, ya fuera en
base a la persuacibn o a la imposicibn de castigos, El
factor que juega 1la opinién pGblica norteamericana es
decisiva sobre 1la aplicacibn de sanciones. El1 pGblico es
nuy posible que favoreclera el incumplimiento

conciliatorio,

La ~ administracién Reagan ha seguido wuna
sctitud hostil ante el incumplimiento, pero con mucho

sentido pragmético,
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Relaciones Exteriores e Incumplimiento.-

Depender§ de la polfitica exterior, la
aplicaciébn y adopcibn de sanciones, Aparte de los peligros
~polfticos, 1las fuerzas populistas y revolucionarias se
dééencadenartan. Los argumentos diplomSticos son

decisivos,
Incumplimiento y Orden Legal,-

Las negociaciones frente a un incumplimiento
serfan tripartitas: banqueros, pafs deudor y gobiernos
acreedores ‘ y tratarfan del wmbximo de «cargas que los
deudofes podrfan soportar, guardfndose la imagen de "orden
legal” y "mercado libre" de acuerdo a la forma de presentar

el "incumplimiento acordado".
El FMl y los Ajustes Econbmicos.-

El  FMI ha oinimizado la necesidad de
financliamiento interno para el pafs reajustado, haciéndole
generar enotrmes sSuperavits comerclales que no podrén ser
mantenidos y con riesgo de dlstor;lonar el comercio
mundial, A largo plazo surge como regulador permanente de
los flujos de capital internacional y polfticas econfmicas

-de los pafses en desarrollo,
Modelo de Desarrollo e Incumplimiento,-

Con 'las nuevas polftices y sus ajustes en
caso de wun incumplimiento conciliatorio, seguirfa pagando
{ntereses a wuna tasa reducida a los acreedores privados y
en forma normal, a las instituciones pGblicas (FMI y Banco
Mundial), Los gobiernos acreedores exigirfan a cambio, la
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imposicibn de ciertas polfticas. En una egtrategla
raclonal de incumplinmiento se proveerfa de diyisas
sjustSndose a un modelo econbmicn, durante 5 6 10 afios que
le permita reanudar su crecimiento econfmico, Funcionarios
del FMI y del Banco Mundial adwmiten en privado 1la
insuficlencia dé las reprogramaciones para lograt le propio

con un incumplimiento conciliatorio.
£s Inminente el Incumplimiento?

El repudto total de la deuda consistirfia en
une franca provocacidn para represalias, no asf varias
formas de incumplimiento, La creacifn de ua cartel de
deudores no es plausible porque,  de s{ plantea 1la
provocacifn, sin embargo, en el sentido de incumplimiento
simult&neo aportarf{a la ventaja de mejores condiciones para
los incumplidores potenciales, Mucho mids probable es el
incumplimiento conciliatorio.

Se seflala la escasez de divisas como el
principal obstfculo a salvar, por parte de los deudores y
que puede provocar inflaclfn, estancamiento y diffcultad en
elevar sus nilveles de vida en forma significativa, En
cambio se prevee la moderacibn de las sanciones tratSndose
de un incumplimiento conciliatorio. Los cauces legales
peguidos por los bancos serfan ineficaces, la solidaridad
‘eatte acrteedores privados entrarfa en crisls, y serfa mfs
benéfico cierto grado de operactdn con el pafs incumplido,
Este pronunclamiento por el incumplimiento no se realizars
mientras el pafs deudor no tenga consolidado su sistema
polftico, asegurfndose un apoyo popular en caso de Qque las
circunstancias demanden un sacrificto prolongado. México y

Argentina sf se encuentran en esa situacifn, Brasil estd en
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vias, 86lo que México a diferencia de los otros depende de
la exportacibn de su petrbleo,
La Bfisqueda de un Incumplimiento Acordsdo.-
Es preferible 1la toma de accibn de los

acreedores a la de 1los deudores que les proporcione
capacidad de maniobrar y de disipar el p&nico financiero,

Los bancos Estadounidenses presentan .mayor debilidad que_'

algunos europeo, en el otorgamiento de concesiones a los
deudores, Pero depende de la accién que adopte la Reserva
Federal opars la garantfa en el funcionamiento bancario de

otorgarse concesiones,
Hacia una Soluciébn Cooperailva.-
La solucifn aceptable cuida dos metas:

Reduce las transformaciones de recursos 8
nivel compatibles con un rfipido crecimiento per capita y
una proteccibn ‘al sistema bancario mundial, con respecto a
la propiedad privada, orientada por los siguientes

principios:

-Libertad de intervencisn de instituciones y

negociaciones globales,

-La posibilidad de planificacibn de costos y

obligaciones a bancos y deudores,

-Preparar al paf{s para el libre comercio'y

restablecer crecimiento econbmico.
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~Pérdidas soportadas por bancos y bGsqueda de

certidumbre en el futuro servico de la deuda,

~Soporte de las reestcucturaciones a largo

plaze por parte de goblernos acreedores.

~Supervisifa externa de las polfticas

econfmicas e inversiones axtranjeras.

Coatos Polfticos a los Pafses Deudores paras

Aceptar Condiciones Espectales.

Kaletsky concluye su estudio con una
suposicifn tefrics de un lncumplimiento conmciliatorie (pag,
49 y 50). La solucidn 1a apuntarfa un pafs devdor,
respondiendo el gobierno acreedor con una contraoferta. En
definitiva ante la perspectiva de una revitalizacifn de las
econowfas, de un crecimiento econfmico, y un alivio en las
deudas, 1la tentacifn de un incumplimiento se desvanece,
Los bancos sacrificarfan yrilidades parva reducir su
exposicién pero procurarfan pasdac Sy carga a otros., Esta
solucibn demuestra gque la guerra econfmica no es la Gnica

perspectiva a la crisis de la deuda,



- 200 -

CONCLUSIONES

El camino adoptado por México refleja la
postura de un deudor l6gico, que busca limitar el pago de
sy deuda externa a su capacidad real de pago y cuyo
imperativo es el crecimiento econbmico, tras un perfodo
prolongado de austeridad que ha minado gravemente el mnivel
de vida del pueblo Mexicano,

El problema de Méxice como de los diversos
deudores Latinoamericanos se ha trasladado al campo
polftico y en dicho contexto deberd resolverse, puesto que
una eolucibn de fondo de la situacibn de la deuda, implica
la necesaria colaboracién de 1los gobiernos de los palses

acreedores para su eficaz implementacibn.

En este otden de ideas y en relacién con el
necesario equilibrio con que se deben juzgar los conflictos
y controversias nacidas al amparo de operaciones
internacionales, manteniendo en todo caso un criterio
internacionalista de solucién, se mencionan a continuacién
una serie de puntos hue a manera de conclusiones
particularizan 1los aspectos m&s relevantes del preueﬁ:e
trabajo.

le- .Evidentelente la presentacién de una
demanda de la Bancs comercial esta supeditade a los
siguientes factores:

-Que la Banca comercial privada a través del
consenso de mds del 50 de los bancos partfcipes en los
contratos de reestructuracién declaren en incumplimiento al
deudor pfiblico, una vez que este Gltimo haya incurrido en
un caso de incumplimieate, sin haberlo remediado dentro del

perfodo de gracia convenido.
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" ~Que estratégicamente sea lo m4&s conveniente

para los Bancos,

~La existencia de bienes que aunque
insuficiente puedan compensar una parte sustancial de las

reclamaciones de los acreedores,

~Que extraoficialmente no sean disuadidos por
el gobierno Norteamericano o impedidos de alguna forma
mediante vias de hecho o de derecho.

~Que la medida cuente con respaldo popular.

2.~ Los acuerdos deé reestructuracifn han

hecho posible que el consenso mayoritario de los bancos se

logre r&pidamente y tenga pocas posibilidades de ser

disuelto, debido a las clfusulas que obligan a los bancos .a

compartir proporcionalmente los pagos pkeferentes,

recuperados o recihidos en exceso, Asimismo, se. han

. pensado cuidadosamente los casos de incumpliiento abarcando

toda una gama de supuestos a fin de proteger debidamente a
los acreedores.

.- No obstante 1lo anterior, el Estado
Mexicano tiene la relativa ventaja de poder delinear o
implementar el tipo de incumplimiento mfs conveniente, la
forma como se deberd pecrfeccionar, as{ como las
circunstancias que lo acompaflen. Esto proporciona un
escaso margen de maniobra que puede redituarle
significativamente. ,

4o~ El representante del consenso
mayoritario de la Banca acreedora. deberS establecer con
claridad los conceptos que constituyen el caso de
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incumplimiento infringido, en caso contrario, se exponen a
una contrademanda de los deudores, esto se aplica
fundamentalmeate a aquellos casos de incumplimiento sujetos
en algln momento a la apreciacién subjetiva de 1los
acreedores, descartando en consecuencia aquellos otros,

cuyo incumplimiento resulte evidente o material.

5~ Por su parte las excepciones de
Inmunidad Soberana o aquellas fundamentadas en razones de
Comity (reconocimiento amistoso del derecho extranjero) no
podrfan ser sostenidas consistentemente, tal y como las
explicamos en nuestro anflisis conceptual, en virtud de las

limitaciones derivadas de su aplicacibn,

6.~ Caso contrario, la excepcibn de acto de
Estado, puede efectivamente nplicurce por los tribunales
Neoyorquinos si el incuamplimiento derivado de un acto
realizado por un Estado extranjero se configuras segln el
criterio sustentado en los precedentes judiciales, Estos
precedentes han demostrado opiniones contrarias y
razonamientos cdnfulds, por lo que estarf deéendlendo en
gran parte de las presiones sobre los tribunales del foro,
las derivadas inmediatamente de la complejidad del proﬁlell
en si, como de la trascendencis 1ntern|cionl{. las
implicaciones pol{ticas y consecuencias fdaturas de su
sentencia., Esto viene a {incrementar la presién a los
mismos tribunales para inhibirse de conocer el fondo de la
controversia planteada, extendiéndole la responsabilidad al
poder ejecutivo Norteamericano por competerle a el en forma

ideb6nea la conduccién de las relaciones exteriores,

Te~ Pasando al aspecto de las filtimas
renegociaciones efectuadas entre México y la Banca
internacional privada, no nos parece que enfrentan el
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problema déndole una solucibn permanente, Nuestra
dificultad estriba en la carga excesiva de tntete;eé y no
en el diferimiento de plazo psrs pago de principai, el
haber aplazado la deuda a 20 aflos, ha hecho que MExico
tenga que constituir wuna renta permanente‘de intereses,
sujeta a las alzas o bajas qué se presenten eﬁ los mercados

internacionales de capital.

8.~ Los fondos nuevos. que han entrado a
México por virtud de los nuevos acuerdos de
reestructuctacién, servirfn en la medida en que se eafoquen
hacia 1la planta productiva y se apoye la exportﬁcidn. De
igual nanefa, una serie de camblos estructurales deben
implantarse, pero para ello. México necesitar§ de gtandés
cantidades de recursos para ;estar‘ dichos cambios .y
orientar un crecimiento econbmicoe sostenido y constante y

as{ poder dar servicio permanente a su deuda.

9,.- En resumen, México parece haber comprado
Liempo' y diferido el problena, con lo cual ‘sus
posibilidades sé le presentan en hoja de dos filos, por un
lado ha establecido una negociacibn, que aunque
insuficiente le ha dado capacidad de saniobra inmediata y
seguramente un repunte modesto en su crecimiento econbmico,
pero - sujeto a la necesidad de incrementar su deuda cads afio
contratando mayor financismiento. Pero por otfb lado, ha
reducido sustancialmente su poder de negqctacidn en la
medida en que los bancos puedan contituir reservas para
absorber posibles pérdidas de créditos extendidos a

prestftarios soberanos,

10.~ En nuestra opinién, 1la solucibn que
debe dftsele al problema de 1la deuda externa deber§

contemplar dos factores determinantes para México:
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-Se debe mantener internamente un nivel de
tensibn (en el sentido de aAccibén coanstante) econdmica
fundangutada en  1a necesidad de productividad y enfocarnos

‘hecis nuesttos recursos i{nternos.

-Se debe buscar crecer y mejorar los niveles
de vida de la poblacibn o en su defecte wmantenerlos
estables con miras a consolidar las "bases de su
crecimiento, armonizando las fuerzas y los factores reales

de poder,

1le- Sin perjuicio de  lo anterior, wuna
solucifn real a la deuda externa consistir{a en encaminar
las ' ‘negoclaciones para lograr que los pagos efectuados se
aplicaran al principal, disminuyendo 1los intereses en la
medida en que se reduzca la suma principal 1insoluta.
Procurar anular la sohretasa o diferencial (spread), ast
como estipular tasas de interés fijas, Referir el servicio
de la deuds al precio vigente del petr6leoc o de algin otro
producto de exportacién. Y buscar opciones de quitas a la

deuda,

12.- En Gltima instancia, tal y como estan
actualmente los acuerdos de reestructuracibén, buscar
mecanismos que haéan las veces de prepagos sin que sean

penalizados o sancionados, asi como buscar formas para

asortizar deuda tomada o comprada al descuento presente .

ofrecido por la Banca comercial privada,
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