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Vivimos 

intrincada 

vinculas 

INTRODUCCION 

en la actualidad 

de acciones y 

•undiales, El 

inmersos 

omisiones 

quehacer 

dentro de una red 

que conforman los 

polltico se sucede 

ininterrumpidamente, interactuando dentro del Estado mismo 

y hacia el exterior, respecto de serie de palees con 

sistemas, ideolog1as, intereses y caracteres tan diversos, 

que dotan de una complejidad creciente las relaciones 

internacionales, las cuales son cada vez mAs necesarias y 

frecuentes. 

Percibimos dentro de estas relaciones (que supuestamente 

deben realizarse en un plano de igualdad) la desproporci6n, 

inequidad y las dificultades que nacen a su a•paro, 

derivando en problemas acuciantes de ciertos Estados, 

frente a la despreocupaci6n y desentendimiento de otroa. 

Oboervamos como los marcos tradicionales suelen resultar 

insuficientes y obsoletos para regular opereciones 

transnacionales que los desbordan, resaltando con ello 

deficiencias 0 e imprevisiones antes ignoradas, que ahora 

ponen de manifiesto la fragilidad, tanto de sistemas como 

naciones considerados inc6lumnes. Ciertamente, la intensa 

actividad co•ercial desarrollada en estos Gltimos tiempos 

por los Estados entre si o con personas o entidades sujetas 

a legislaciones extranjeras, han establecido puntos de 

contacto multinacionales con BUS consiguientes 

controversia• y litigios, que deber•n ser resueltos por los 

tribunales correapondientes aplicando criterios 

internacionalistas de soluci6n y no limitados y parciales, 
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El intercambio internacional se presenta como un imperativo 

que ya no puede contenerse en viejos moldes anquilosantes o 

encuadrarse en un panorama localista, El mundo ha acortado 

sus propias fronteras y ahora los tfrminos de laa 

relaciones entre los Estados que lo componen, lo determinan 

y transforman, 

Es por ello que se p'resenta este tema de tesis, exponiendo 

un problema de impactos descomunales, cuya resoluci6n 

delineara el porvenir de gran parte de la humanida~, de 

acreedores como deudores, en lo particular de Hfxico por lo 

que hace a las dos dfcadas siguientes. 

Es ahora cuando ·1a deuda externa ha hecho emerjer un 

sinnfimero de interrogantes, Ha cuestionado la eficiencia 

del sistema 

la solvencia 

sujetos de 

financiero internacional, la reaponaabilidad y 

de muchos Estados que eran tenidos como 

crfdito confiables, la ineficacia de 

regulaciones aplicadas en operaciones internacionales y lo 

limitado de procedimientos antes considerados apropiados, 

No se pretende hacer un analisis exhaustivo de un tema tan 

extenso, sino s6lo introducir algunas conaideracionea 

jurídicas relacionadas en parte con cue~tiones econ6micas, 

sociales y pollticas que nos muestran un contexto general 

de H~xico y su deuda externa. 

Partimos del hecho que contamos con una deuda externa 

contratada y posteriormente renegociada bajo ciertos 

tErminos y condiciones, por lo que prescindimos de un 

trasfondo hist6rico remoto que aunque podr!a resultar de 

interés no cambia un apice las obligaciones exigibles, 

Consecuentemente hemos asumido la legalidad y validez de 

los contratos celebrados, respecto de nuestra ley interna, 
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la cual dif!cilmente podrá ser aplicada, De preferencia 

nos hemos situado bajo la perspectiva de los acreedores, 

destacando la posibilidad de una demanda de la Banca 

comercial privada en Nueva York como punto natural de 

confluencia entre los bancos, seftalando en todo caso los 

problemas que podr!an presentarse, 

Obviamente que se incorporan a este estudio conceptos del 

derecho Norteamericano en forma muy simple y se proporciona 

un esbozo general de la posible actuaci6n de los tribunales 

Neoyorquinos en relaci6n 

controvertido como es la 

deuda, 

con un asunto tan espinoso y 

demanda judicial del pago de la 

Para tal efecto, el marco de delimitaci6n de este estudio, 

estA comprendido por la Banca comercial Internacional 

Norteamericana como principal acreedor privado del Estado 

Mexicano y de diversos deudores p6blicos, reflejAndose los 

términos de las obligaciones contra!das a través de los 

Contratos de Rcestructuraci6n, analizando desde luego su 

incumplimiento y la subsecuente demanda que podr!a 

presentar el consenso mayoritario de los acreedores en 

Nueva York (EUA), 

Al introducirnos en este tema, entendiendo los mecanismos y 

procedimientos que privan actualmente, quizA nos pueda 

hacer vislumbrar el aspecto medular de una serie de 

interrogantes subyacentes: Acaso los paises se decidirAn 

por resolver sus controversias tomando en consideraci6n el 

entorno internacional o se cerrarAn a sus propios intereses 

desconociendo una realidad que les excede?, Se 

desproporcionarA irreversiblemente el endeble equilibrio 

que guardan las naciones poderosas con las pobres o se 

seguirA manteniendo una brecha salvable hasta cierto punto 
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con la cooperaci6n y ayuda internacional? y lo que es afin 

mis crítico, Podr•n los países industrializados seguir 

manteniendo un enriquecimiento a costa del empobrecimiento 

de los aenoa de1arrolladoa, auatray•ndoae de loa tapactos 

del deterioro y sul conaecuenciss?, 
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CAPITULO 

EL PROCESO DE ENDEUDAMIENTO DE MF.XICO 

1.01 Concepto de Deuda, Deuda P6blica y Distinci6n entre 

Deuda P6blica Interna y Externa, 

a) Definici6n de Deuda 

Deuda seg6n el diccionario de la Real 

Academia de la Lengua Espaftola (1) se define como: "(del 

Latin debit6m-dfbito) obligaci6n que uno tiene de pagar, 

satisfacer o reintegrar a otro, una cosa, por lo com6n 

dinero'', 

Pasando a un significado técnico jurldico, 

En el diccionario de derecho (2) se define 

deuda como: "Dfbito 11 obligaci6n pendiente de 

cumplimiento", 

Para Planiol, "la obligaci6n es una relaci6n 

jurldica entre dos personas, en virtud de la cual una de 

ellas llamada "acreedor", tiene el derecho de exigir cierto 

hecho de otra, llamada "deudor", La obligaci6n tiene como 

efecto, ligar una persona a otra¡ forma lo que se llama un 

·vlnculo. de derecho (traducci6n de la expresi6n Latina 

vinculum juris), esta relaci6n se llama CrEdito cuando ee 

considera desde el punto de vista del activo del acreedor y 

deuda cuando se considera desde el punto de vista del 

pasivo del 

obligaci6n 

deudor, •,,,(3) continua diciendo, "la palabra 

tiene también un significado restringido, 

puramente pasivo en el cual es sin6nimi la palabra "deuda", 

ae habla de la obligaci6n contralda por el deudor",(4) 
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Como podemos observar, los elementos 

esenciales de una obligaci6n son: 

i) Los sujetos de la obligaci6n que son 1ujeto 

4ctivo o acr•edor y sujeto pasivo o deudor, y 

ii) el objeto de la obligaci6n, 

Sobre el primer punto ae estudiara al tratar 

lo relativo a la personalidad jurfdica y car•cter de 

Acreedor y Deudor de las diversas personas que intervienen 

en los contratos de reestruct,urac16n de la deuda externa en 

el Capítulo tII. 

En cuanto al segundo punto, el objeto de la 

obligaci6n como ya fuf definido ea lo que el acreedor ti•ne 

derecho de exigir del deudor, si se trata de un hecho 

positivo recibe el nombre de "prestac16n" y si ea un hecho 

negativo el de "abstenci6n" u obligaci6n de no hacer, 

Si el objeto de la obligaci6n ea un hecho 

positivo, se subdividen las obligaciones en obligaciones de 

hacer, que consiste en realizar un hecho material y en 

obligaciones de dar que tienen por objeto la tranamiai6n de 

un derecho, (En ese sentido se utiliza la palabra dar, 

tomada del Latín "dare" que significa tranaferir), 

Cabe distinguir del derecho de cr~dito, al 

derecho real, que tradicionalmente se concibe como la 

creaci6n de una relaci6n entre una peraona (sujeto activo 

de la obligaci6n) y una cosa¡ pero como la ciencia del 
derecho descansa sobre el axioma f undaaental que 

imposibilita la existencia de una relaci4n jurídica entre 

persona y cosa en virtud de que a·la cosa no se le puede 
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imponer una obligaci6n para con el hombre y el derecho es 

esencialmente una relaci6n entre personas, debemos 

considerar la existencia del correlativo sujeto pasivo de 

la relaci6n obligatoria, en todas las demás personas que no 

sean el sujeto activo del vinculo jurldico. 

La necesidad de esta distinc16n se aplica al 

objeto de las obligaciones de dar, en tanto que implican 

transmisi6n de derechos reales como lo es el de propiedad. 

En virtud del derecho de crEdtto que se 

presenta, en este tipo de obligaciones, el acreedor puede 

co•peler a 1u deudor a satisfacer la prestac16n mediante la 

transmisi6n de un derecho real, que siendo el de propiedad 

da las bases para comprender el vinculo jurldico que nace 

al amparo de un complejo contrato de CrEdito Internacional. 

lnclusive 1 profundizando en la facultad del 

acre~dor ' compeler a su deudor, como sujeto pasivo 

limitado en nGmero para el derecho de crEdito o como sujeto 

pasivo considerado como "todos los hombres" para el derecho 

real, encontramos en Gltima instancia ese poder jurídico 

fundamental 

facultar la 

una conducta 

del derecho para facultar la conducta propia, 

conducta ajena y exigir la debida ejecuci6n de 

deter~inada de acuerdo al derecho subjetivo. 

Es decir, se faculta la conducta propia porque el acreedor 

posee titulo jutldico suficiente frente al deudor para 

constreftirlo en su voluntad, se faculta la conducta ajena 

porque se identifica la existencia de un deudor en quien 

recae el cumplimiento de una ohligac16n y por Gltimo se 

faculta la ejec~c16n 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 P6bltca. 

i) Definici6n.- Seg6n el Diccionario jurídico 

Mexicano, Deuda P6blica "es el conjunto de obligaciones 

financieras generadoras de inter,s, de un gobierno central 

con respecto a otro gobierno, a empresas o a individuos de 

otros paises y a instituciones internacionales (P6blicas y 

Privadas) ••• (5). 

Contin6a diciendo el diccionario 11 
•••• que la 

deuda p6blica es diferentemente considerada y calculada por 

los distintos gobiernos, ~stos pueden extenderla o no a 

todas sus obligaciones, a las del sector p6blico de 

empresas nacionalizadas, agencies p6blicas, gobiernos 

provinciales municipales. El concepto ha ido 

desarrollindose precislndose desde el Siglo XIX a medida 

que se ha impuesto la clara distinci6n entre Deuda PGblica 

y Deudas del Soberano. 

Un Gobierno puede incurrir en el 

endeudamiento por una variedad de razones bajo una 

diversidad de formas e instrumentos, todas las cuales 

tienen diversas ventajas e inconvenientes en conju.nto 

constituyen la Deuda P6blica. Las principales razones son: 

1.- Satisfacci6n 

insuficiencia de ingresos 

gastos estimados. 

de necesidades temporales 

del gobierno respecto 

por 

sus 

2.- Enfrentamiento de emergencias financieras, 

que resultan de la guerra y sus consecuencias posb~ticas 

(pago de costos e indemnizaciones, reconstrucci6n). 

3.- Financiamiento de indemnizaciones y 

estatizaciones, y de otras formas de intervencionismo y 

dirigismo. 
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4,- Obras públicas para la reactivaci6n econ6mica 

en fases de recesi6n y crisis y para el lanzamie?to y 

continuidad del crecimiento (efectos expansivos del empleo, 

producci6n y consumo), 

5.- Resultados de las Políticas gubernamentales: 

monetarias (compra-venta de papeles públicos por el Banco 

Central, para regular la cantidad de circulante)¡ Fiscales 

(financiamiento deficitario del Estado y sus principales 

agencias y actividades); equilibrio de balanzas comerciales 

y de pago. 

surgir de 

legislativas; 

emprfatlto, 

Los componentes de la 

actos bilaterales y 

Deuda Pública pueden 

de disposiciones 

del otorgamiento de un cr6dito o de forma de 

El emprEstito público 

contemporinea predominante de Deuda 

es modalidad 

Pública, bajo 

diferentes formas instrumentales: comercializables o no en 

el mercado; de plazos de vencimientos variables (cortos, 

medianos y largos, dep6sitos retirables a la vista o 

irredimibles); consolidados o flotantes; certificados 

impositivos, certificados del tesoro, bonos de tesorería; 

bonos gubernamentales, etc",,,(6) 

en el 

entendía 

Tal y como nos referíamos a las obligaciones 

punto antes mencionado, cabe 

como deuda la obligaci6n 

recordar, que 

vista desde 

se 

la 

perspectiva del sujeto pasivo, Y en e~te caso y en 

relaci6n con el concepto de Deuda Pública, se refiere sin 

lugar a 

ob l1gaci6n, 

dudas al Eatado · como sujeto pasivo de la 

sujeto activo 

Ciertamente es irrelevante 

~e la obligac16n para 

el carActer del 

efectos de una 
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deflnlci6n, pero como veremos posterlormente el sujeto 

como persona flsica o moral, 

esta 6ltima claslflcaci6n, sujetos tan 

activo considerado 

comprendi~ndose en 

variados co•o Bancos Comerciales, Gobiernos, Bancos 

Centrales, Organismos Internacionales, multinacionales, 

etc,; vienen a determinar sustancialmente el tratamiento 

prlctico que se le da a la Deuda P6blica, Asimismo, es 

conveniente profundizar mis adelante en el estudio del 

Estado como sujeto pasivo, en el momento de hacer 

consideraciones sobre su personalidad jurldica. 

Es la Ley General de Deuda Pdblica (7) (en 

adelante la Ley), la que precisa qué se entiende por Deuda 

P6blica en nuestro derecho, Esta formada por 5 capltuloa, y 

en el primero de ellos relatlvos a disposiciones generales 

establece en su Articulo Primero: "para lo~ fines de esta 

Ley, la Deuda PGblica estl constituida por las obligacionea 

de pasivo, directas o contingentes derivadas de 

financiamientos y a cargo de las siguientes entidades: 

I,- El Ejecutivo Federal y sus dependencias, 

!!,- El Departamento de Diatrito Federal, 

III.- Los Organismos Descentralizados, 

IV,- Empresas de particlpaci6n Estatal 

mayoritaria, 

v.- Las Instituciones que prestan el servicio 

pdblico de Banca y Crldito, las 

Organizacionea Auxiliares Nacionales de 

Crédito, las Instituciones Nacionales de 

Seguros y Fianzas, y 

IV.- Los Fideicomisos 

fideicomltente sea 

en los 

el gobierno 

que el 

federal o 

algunas de las entidades mencionadas en las 

fracciones II al V," · 
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Y en su Artículo segundo pasa a explicar lo 

que 

Ley 

considera como 

se entiende por 

del pafs, 

derivados de: 

financiamiento "para los efectos de esta 

financi~miento la contrataci6n ~y 

de crédito, emprfstito1 o pr6stamos 

1, La suscripci6n o emisi6n de tltulos de 

crEdito o cualquier otro documento pagadero a plazo, 

11, La adquisici6n de bienes, asl como la 

contrataci6n de obras o servicios, cuyo pago se pacte a 

plazos, 

111, Los pasivos contingentes derivados de 101 

actos mencionados, y 

IV. La celebraci6n de 1ctos jurldicos anilogoe 

a los anteriores" (8), 

En el Artlculo tercero de la Ley se le 

conceden a la SHCP, las mis amplias facultades para aplicar 

la Ley, asl como de interpretarla administrativamente, 

Pasando al Capltulo Segundo, se establecen en el ai1mo, las 

atribuciones de la SHCP, Y en el capítulo tercero se habla 

de la programaci6n de la Deuda, Posteriormente, en los 

Capítulos Cuarto y 

financiamiento a 

Quinto 

cargo 

se 

del 

regula la contrataci6n de 

Ejecutivo Federal y sus 

dependencias y de las entidades comprendidas de la fracci6n 

11 a la VI del Articulo 1 de la Ley, respectivamente, 

Por lo que corresponde al Capltulo Sexto se 

regula la vigilancia en las operaciones de endeudamiento y 

en el Capítulo Séptimo se habla del registro de 

obligaciones financieras, 
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Finalmente en el Capitulo Octavo se crea la 

Comisi6n Asesora de Financiamientos Externos, 

Conviene citar 

expone la ~ey claramente, 

Finanzas PGblicas de México, 

al maestro 

su Curso 

"Marcos de Competencia. 

Cortina, quien 

de Polltica de 

Dentro de los limites de la jerarquizaci6n 

s6lo el Ejecutivo Federal, los 6rganos directos y el 

Departamento del Distrito Federal pueden obligar a la 

Naci6n mediante empréstitos públicos, Mls alll de esos 

limites se atribuye igual competencia a las empresas 

paraestatales sujetas al control directo o mediatizado del 

Poder Ejecutivo. 

Legalmente el financiamiento público abarca a 

las deudas directas y a las contingentes, derivadas éstas 

de la garant1a de cualquier contratacl6n de empréstitos, 

del aval de t!tulos de crédito, y de la fianza de cualquier 

obligaci6n de pago establecida contractualmente, 

La Secretarla de Hacienda y Crédito Público 

es el 6rgano 

garantizarlos, 

como tltulos 

competente para contratar empréstitos y 

as1 como para emitir valores clasiflcables 

de crédito y avalarlos, competencia 

subordinada a la exigencia legal de que el adeudo 

corresponda a una obligaci6n pública productiva y al canje 

o refinanciamiento de adeudos anteriores, 

En un tema rel~erado, repetido en diversas 

formas de expresi6n 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 tErminos, 

para gastos improductivos de consumo. Es este el sentido 

de la norma legal cuando exige que los recursos procedentes 

del financiamiento tengan una conexi6n directa con loa 

planes de desarrollo econ6mico y social, con la generaci6n 

de ingresos suficientes para el servicio y amortizaci6n de 

la deuda o al menos para reestructurar el endeudamiento 

p6blico anterior. 

Pero esa Secretaria no es nada aAs un 6rgano 

ejecutor de la pol1tica de deuda p6blica, pues el texto 

legislativo que ahora ae comenta le atribuye la 

responsabilidad de vigilar que en todo caso exista 

capacidad de pago de las empresas paraestatales y que ellas 

no incurran en aoras de sus obligaciones relacionadas con 

el servicio de amortizaci6n de 101 crEditos a su cargo, Es 

tambiEn un asesor obligado del Presidente de la RepGblica 

para los fines de la autorizaci6n de las emisiones de bonoa 

que el gobierno federal coloque dentro o fuera.del pata, y 

es, por 6ltimo, a ella a quien corresponde en todos sus 

aspectos administrativos, el servicio y amortizaci6n de la 

deuda del sector pGblico y su registro. 

Prograaaci6n, 

Es responsabilidad del Ejecutivo Federal 

programar la deuda y del Congreso ea la de autorizarla, 

fijando anualmente sus limites cuantitativos, aGn cuando el 

Congreso puede autorizar anualmente al Ejecutivo Federal a 

ejercer o aprobar montos adicionales de financiamiento 

cuando circun~tanciaa extraordinarias lo justifiquen, 

Es un principio bAsico el de que s6lo se 

autoricen financiamientos que no excedan 4e la capacidad de 

pago, Esta norma es expresa para las entidades 
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descentralizadas del sector público, es decir, para las 

empresas paraestatales; 

en la ley para ioa 

y si no se ha fijado expresamente 

empréstitos directos del' gobierno 

federal es porque justif icada•ente se preaupoqe que la 

solvencia nacional ae determina por los ramos ejecutivo y 

legislativo del gobierno, independie~temente de la 

consideraci6n de que, como se ver• despufs, el problema de 

la solvencia o capacidad de pago surge únicamente para la 

deuda externa, no para la iáterna. 

Vigilancia, Registro y Asesoramiento. 

Para los fines de la vigilancia de la deuda 

pública nacional, la ley prevee su registro de acuerdo con 

las reglas que a este efecto seftala la Secretar!~ de 

Hacienda, a la que ha de proP.orcionarse toda la informaci6n 

necesaria, Ella est4 obligada a publicar peri6dicaaente 

loa datos de la deuda p6blica con la claridad que se 

requiera para su •ejor co.mprensi6n, Un diseno de la 

•decuada polltica de endeudamiento pGblico es necesario y 

para ello la ley orden6 la creaci6n y el funcionamiento de 

una Comisi6n Asesora de Financiamientos Externos del Sector 

PGblico constituida po: la Secretaria de Hacienda y CrEdito 

PGblico, que la preside, por el Banco de M6xico, por las 

mAs importantes instituciones nacionales de cr~dito y por 

otras entidades del sector público que esa Secretarla 

determine. 

El Asesoramiento de la Comisi6n no se ha 

concebido para operaciones individuales de CrEd1to; tiene 

el prop6sito mis amplio y trascendente de evaluar laa 

necesidades del sector p6blico federal, de reco~endar 

orientaciones polfticas del endeudamiento en moneda 

extranjera, de sugerir principios coordinadores del sector 

público federal con los programas de financiamiento externo 
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de las empresas paraestatales, de opinar sobre el monto 

aconsejable del financiamiento externo de estas empresas y 

en general de emitir su juicio sobre aspectos importantes 

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

Esta Ley se relaciona 1ntimamente con una 

serie de leyes, las cuales son: 

-La Ley Org!nica de la Administraci6n PGbl1ca 

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 orgAnica de la Constituci6n 

Pol1tica Mexicana, en lo tocante a la Administraci6n 

PGblica Federal, que le concierne al poder ejecutivo, 

-La Ley de Planeaci6n (11) publicada el 5 de 

diciembre de 1983, que da las bases, normas y principios 

'conforme a los cuales se llevarA a cabo la Planeaci6n 

Nacional, Y nos remite al Plan Nacional de Desarrollo (12) 

que ordena 

realizadas 

racional 

dentro de 

y sistemAticamente las acciones 

las atribuciones del Ejecutivo 

Federal, metas, estrategias y prioridades, 

-La Ley de Presupuesto Contabilidad y Gasto 

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

restringe a la Federaci6n a la observancia de normas para 

la programaci6n de ou gasto pGblico, la elaboraci6n de su 

presupuesto de ingresos y egresos y la manera de llevar su 

contabilidad. 

-La Ley de Ingresos de la Federaci6n ( 13) 

aprobada anualmente por el Congreso de la Uni6n, que indica 

cualés ser&n las percepciones de la federaci6n por medio de 

sus formas de ingresos. As1 mismo se relaciona con el 
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Presupuesto de Egresos de la Federaci6n (14) que seftala la 

manera de conceder recursos y organizar los gastos a partir 

de dichos ingresos. 

Todas estas leyes estan' supeditadas al 

Fundamento que les concede la Constituci6n Polttica de los 

Estados Unidos Mexicanos (15), Particularmente y siendo la 

ley la que nos interesa, encontramos su fundamento en el 

Articulo 73, fracci6n Vlll, que dice: 

"El Congreso tiene facultad: 

Frac. Vlll.- Para dar bases sobre las cualea 

el ejecutivo pueda celebrar emprEstitos sobre el crfdito de 

la Naci6n, para aprobar esos emprfstitos y para reconocer y 

mandar a pagar la deuda nacional. NingGn eaprastito podri 

celebrarse sino para la ejecuci6n de obras que directamente 

produzcan un incremento en los ingresos pGblicos, salvo las 

que se realicen con prop6sito de regulaci6n monetaria, las 

operaciones de conversi6n y las que se contraten durante 

alguna emergencia declarada por el presidente de la 

RepGblica en los tarminos del art. 29 ••• " (16), 

Coao podeao1 ob1ervar e1 una facultad 

otorgada a la Federaci6n en forma expresa, pero debUndo1e 

matizar con la consecuente prohibici6n dirigida a los 

Estados miembros de la Federaci6n en virtud del U gimen 

Federal adoptado por el pueblo mexicano en el art, 40 

Const., y que se presenta en el art. 117, frac. Vlll 

indicindonos al respecto: 

"Art. 117.- Los Estados no pueden en ningGn 

caso: 
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Frac, VIII.-Contraer dlrecta o 1nd1rectamente 

obllgaclones o empréstltos con goblernos de otras naclones, 

con socledades o partlculares extranjeros o cuando deban 

pagarse en moneda extranjera o fuera del terrltorlo 

nacional. 

Los Estados y los Municipios no podrAn 

contraer obligaclones o empr~stitos sino cuando se destinen 

a inversiones pGblicas productivas, inclusive los que 

contraigan organismos descentralizados o empresas pGblicas, 

conforme a las bases que establezcan la·s legislaturas en 

una ley y por los conceptos y hasta los montos que las 

alamas fijen anualmente en los respectivos presupuestos, 

Los ejecutivos informarán de su ejercicio al 

rendir la cuenta pGblica,,," (17) 

Por otro lado cabe seftalar que como facultad 

otorgada a la Federaci6n, ae establece en la Con~tituci6n 

en el art, 72, inciso h), al mencionar los proyectos de ley 

o decreto cuya resoluci6n no sea exclusiva de alguna de las 

cAaaras, que la formaci6n de las leyes y decretos puede 

coaenzar indistintamente en cualquiera de ellas, con 

excepci6n de los proyectos que versen sobre empréstitos, 

contribuciones e impuestos. 

Tal y como veremos mis adelante, el Estado en 

su carActer de pereona aoral tiene un patrimonio proplo, 

pudiendo tener crEditoa a su favor y obligaciones a su 

cargo. Adai~ao, · reai t Undoee a la expoaici6n de moti vos 

de la 

aparece 

directas 

obligado 

Ley, se prevee que el caso mis importante en que 

el Estado contrayendo obligaciones de paaivo, 

o contingentes es sin duda cuando "se ha visto 

a completar con el crédito de la Naci6n sus 
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recursos propios, con el fin de no diferir en perjuicio del 

desarrollo econ6mico social la producci6n de bienes y 

servicios indispensables para el bienestar de la poblaci6n 

y el fortaleciaiento de las basea del progreso nacional" 

( 18). 

El Maestro Acosta Romero comenta atinadamente 

el carActer del empr~stito y 

tradicionalmente el emprfstito, 

como un ingreso extraordinario 

dice: "Se ha considerado 

ya sea interno o externo, 

del Estado, Sobre el 

particular es pertinente comentar, que no se trata de un 

ingreso definitivo y que su naturaleza, no es de carActer 

tributario o fiscal, sino mAs bien de derecho financiero~ 

que, ademAs el Estado tendrA que reintegrarlo a un plazo 

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

c) Una vez que hemos examinado soaeramente 

el concepto de deuda p6blica, debemos enfocarnos hacia sus 

dos manifestaciones, es decir, la deuda interna y la deuda 

externa, ambas son deuda p6blica pero la manera como se 

externa la obligaci6n a cargo del Estado difiere, lo cual 

veremos a continuaci6n. 

La deuda 

caracter1sticas: 

esto quiere 

frente a una 

cumplimiento 

necesariamente 

i) Es 

decir que 

persona 

seg4n las 

dentro 

interna tiene las 1iguiente1 

esencialmente una deuda domfstica, 

el Estado contrae una ob1igaci6n 

que como acreedor le exigir& el 

modalidades de la obligaci6n, pero 

del territorio Nacional, como lugar 

de pago, La nacionalidad del acreedor, es irrelevante por 

regla general, no obstante la existencia de instrumentos 

documentarlos de deuda p6blica interna que no pueden ser 
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adquiridos por extranjeros, Esta prohibici6n deviene de la 

conveniencia estatal por los efectos econ6micos y no de su 

naturaleza. 

ii) La deuda interna estl regulada por leyes 

mexicanas desde que la obligaci6n se crea hasta que se 

extingue, Y aunque se denomine en moneda extranjera, 

podrl, a elecci6n del deudor, ser solventada en moneda 

nacional al tipo de cambio que rija en la fecha de pago 

aeg6n lo dispone el art, 8avo, de la ley Monetaria (20), 

iii) Como tercera caracter1stica 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 caricter de deuda p6blica externa, la cual 

segGn el diccionario Jur1dico Mexic3no, es definida como 

"l,- (Etimolog1a de la voz, Deuda del Lat1n debito, 

dfbito, Externa del Lat1n externus, d1cesc de lo que obra 

o se manifiesta al exterior), La deuda que el Estado tiene 

reconocida por medio de títulos que devengan inter~s y 

avances, se amortizan y se pagan en el extranjero con 

moneda extranjera (Real Academia Espaftola), 

11.- Definici6n t~cnica, D~bitos acumulados 

por una naci6n a causa de emprEstitos realizados en el 

aercado extranjero de dinero, Deuda del Estado, o de 

cualquier otra corporaci6n pGblica conta1da para la 

atenc16n de necesidades de naturaleza excepcional, que no 

son susceptibles de ser cubiertas por los ingresos 

ordinarios previstos en sus presupuestos, Es el 
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Consolidado de los pagos que el pala tiene que hacer al 

exterior por concepto de pagos de capital (prfstamos), 

desequilibrios en ta balanza de bienes y servicios y 

utilidadea en intereaea re•Í.tidoa al exterior. Ea la parc·e 

de la economla pGblica que estudia loa mftodos por •edio de 

loa cuales loa gobiernos tienen poder de compra entregado 

voluntariam.ente por quienes los poseen, que pueden ser 

entidades gubernamentales extranjeras, instituciones 

privadas, organismos y personas, recibiendo a cambio un 

instrumento o promeaa de pago con todos loa aspectos 

conexos, que incluyen e•i•i6n, amortizaci6n, converai6n y 

pago de intere1ea," (21), 

La diferencia fundamental entre la deuda 

pGblica interna 

fuente ubicada 

y externa e1 que la pri•era procede de una 

por regla general dentro del territorio 

nacional, siendo pagadera dentro, y la segunda se adquiere 

de una fuente de recuraoa ubicada fuera del territorio 1 1e 

paga asi•i••o en el exterior, La deuda externa no ea una 

ai•ple transferencia de recurso• y bienes al exterior 1ino 

que neceaariamente la tranaferencia implicada se pre1enta 

co•o requisito para el cumplimiento de la obligaci6n en 11 

misma, 

La deuda pGblica interna y ext,rna debe 1er 

comprendida en au contexto econ6mico, pprque el hecho que 

est€n contempladas en leyes y se regulen las relacione• 

entre acreedores y deudores no nos dice nada, si no ae 

explica las razones econ6micaa que motivan las nor•as 

jurldicas, El derecho se utiliza como un inetrumento para 

plasmar cuestiones de interfs econ6mico y social, 

En esta tesitura, cabe anticipar que las 

razones financieras y econ6micas son·diflciles de entender, 
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puesto que para alcanzar una comprensi6n integral se deben 

tomar en cuenta variables econ6micas y en los casos m4s 

complejos, modelos hipot€ticos, que en el campo de la 

Macroeconomía deberln revisarse para descubrir la 

conveniencia o inconveniencia de la contrataci6n de rleuda 

p6blica ya fuere interna o externa, Por ello me limitarE a 

citar una breve explicaci6n que da Groves en su libro de 

Finanzas P6blicas sobre los efectos econ6micos de la 

deuda: "EmprEstitos exteriores e interiores, Una deuda 

exterior difiere de una interna en que los títulos de la 

primera se venden en otros patses y en moneda propia de los 

miamos, De esta manera los recursos se transfieren de una 

pa{1 A, el que presta, al pals B, el que toma prestado. Es 

posible que los gastos públicos del país aumenten 

temporalmente 

impuestos o 

pago de la 

sin el correspondiente aumento en loa 

en el dinero disponible. Cuando se reclama el 

deuda ha de haber una reciproca corriente de 

recursos de A a B, Esto significa que habrán de aumentarse 

101 impuestos o emitirse un empréstito interior, Como· 

quiera que dentro de la naci6n la deuda de cualquiera 

corresponde al crédito de alguien, un empréstito interior 

es cosa que q~eda en "familiatt, La riqueza de la familla 

no puede menguar por el hecho de que unos de sus miembros 

les deban otros miembros suyos, Si un Jones toma 

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 filtimó es similar a lo que ocurre con el 

emprEstito exterior y explica la diferencia entre ~ate y el 

emprEstito interior. El contraer una deuda interna no 

reduce los recursos nacionales, sino que supone una simple 

transferencia de la esfera privada a la esfera p6blica," 

(22) 
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Complementando la idea anterior y con el 

objeto de dejar entrever la complejidad del tema, menciono 

en 6ltimo t6rmino a Alfonso Cortina quien dice: "La 

actitud general frente a la deuda p6blica esta dividida 

entre quienes creen que ella es una carga que las 

generaciones presentes 

quienes p~ensan que 

dejan a las generaciones futuras, y 

ella "nunca se paga" porque se 

resuelven en simples transferencias de recursos en la época 

de su amortizaci6n, de impuestos de los contribuyentes a 

los acreedores''• 

Sin pretender estudiar ese problema bastante 

complejo por limitaci6n de tiempo, me limitare a resaltar 

una primera diatinci6n 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 fiacales 

de los contribuyentes hacia los tenedores de los tltulos 

representativos de la deuda; todo ocurre dentro del mismo 

grupo social sin que se afecte su econoala interna. El 

pala no se enriquece ni se empobrece cuando la deuda se 

paga. No puede decirse lo mismo de la deuda externa, pues 

su servicio amortizaci6n eventual requiere la salida de 

bienes y recursos del pala deudor al acreedor, Loa 

empréstitos internacionales efectivamente "•e pagan", 

No obstante, la transferencia de recursos 

determinada por el servicio y amortizaci6n de la deuda 

interna dista 

serla s61o en 

de ser un hecho inocuo e intraacendente. Lo 

la imposible hip6teais de que todos loa 

acreedores fueran las mismas personas que pagaran loa 

impuestos para redimir el adeudo; 6nicamente en este caso 

una persona pagarla por concepto de impuesto la misma 

cantidad que recibiera como titular del cr6dito, Al 

hacerse el pago se provocan fricciones y tensiones internas 
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de mayor a menor importancia social, Supuesto que la deuda 

es cubierta con impuestos y debido a que ~stos producen 

efectos, m4s all4 de su traslado e incidencia, en ocasiones 

benfficos y a 

puede ignorarse 

eliminaci6n de 

veces nocivos para la economla general, no 

el impacto interior que produce la 

la deuda. Los empr~stitos internos no 

pueden tratarse con la frivolidad de quienes creen que todo 

se traduce en asientos de la contabilidad nacional, ni con 

el pesimismo tr4gico de los que opinan 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 empr~stitos 

externos como internos cuando se consumen los bienes de 

capital y no se reponen los consumidos, 

pGblica 

Al analizar con sentido critico la deuda 

es ineludible condenar cualquier endeuda•iento 

-internacional 

especifico una 

financiamiento 

o interno­

inversi6n 

que no tenga como objeto 

productiva, es decir, el 

del precio de bienes de capital y es 

necesario que la inversi6n genere recursos bastantes para 

la depreciaci6n anual, sistem4tica, met6dica de esos bienes 

de capital, depreciaci6n que se haga no sobre la base de 

precioa hist6ricos de adquisici6n, 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 inflaci6n en el pals de origen 

de esos bienes y en Hfxico," (23) 

El haber encuadrado anteriormente el concepto 

de deuda pGblica externa nos obliga ya, a marcar el 

derrotero de esta tesis a trav~s de una mayor precisi6n del 

aspecto que sobre deuda e~terna estudiaremos m4s adelante, 
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Ciertamente hemos visto que el Estado es 

quien contrae la deuda, por lo cual recibe el calificativo 

de p6blica, ya que el deudor como sujeto de derecho p6bl1co 

le imprime tal carlcter, De la misma manera, eaiate deuda 

externa contralda por deudores privados, la cual tiene un 

tratamiento distinto a la anterior, y no tiene mayor 

relac16n con nuestro estudio, que aquel que deriva de la 

asunc16n por parte del sector p<iblico de las deudas 

externas a cargo del sector privado, 

De manera similar, debemos distinguir el 

tratamiento de la deuda p(iblica externa en funci6n de la 

persona del Acreedor, quien puede ser una persona flsica o 

una persona moral, La primera la encontramos en cualquier 

individuo que adquiera alg(i~ instrumento de deuda emitida 

por el E1tado Mexicano, pagadero en el eaterior, 

reconociEndosele capacidad y personalidad jurldica como 

Acreedor. La segunda constituye aquellas personas moralea 

que participan de la caracterlstici anterior que estln 

formado• por el Estado, los municipios y por las demaa 

personas morales, que detentan una personalidad atribuida 

por una ficci6n del derecho para exteriorizar aus actos 

como entes distintos a los individuos que la componen o 

forman.. Dentro de e1ta cate1orta •alta una diferenciacj6n 

forzosa 

car4cter 

car4cter 

entre aquellas 

de particulares 

de p<iblicas de 

personas morales que tienen un 

y aquellas otraa que tienen un 

acuerdo con lo establecido en el 

rEgimen jurtdico que lea da eaistencia, Por lo que para 

delimitar el universo de este estudio, excluimos a las 

personas morales de carlcter p<iblico que act6an dentro de 

la competencia estatal como son el Estado en si (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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y a aquellos organismos internacionales 

trav~s de convenciones entre Estados que 

personalidad jurldica intern~cional, quienes 

al constituirse en acreedores frente a la persona del 

deudor son regulados en sus relaciones jur!dicas por el 

derecho internacional pGblico. En consecuencia, nos 

enfocaremos exclusivamente a las personas morales privadas 

en quienes participan principalmente la Banca comercial. 
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1.02 Causas Externas e Internas del Endeudamiento (antes 

de la Crisis), 

Causas Externas.- Los hechos precedentes al 

endeudamiento externo dentro de la perspectiva de Barnett, 

Galvis y Gouraige "los encontramos después de la segunda 

guerra mun'dial cuando ·1os E.U.A,, emergen como la naci6n 

industrializada mAs poderosa, con una industria intacta que 

se aduefta de una enorme porci6n del comercio mundial, Se 

requerfan crecientes cantidades de d6lares para pagar las 

exportaciones Norteamericanas, A finales de la década de 

los 40s, y principios de los 50s. los E,U,A. propiciaron la 

formaci6n de reservas en d6lares en otros patees, el 

debilitamiento de la libra esterlina que hasta ese momento 

era la divisa propia del comercio internacional di6 paso a 

la aceptaci6n del d6lar para dichas operaciones. Por 1u 

parte la conferencia de Bretton Wooda de 1944 que cre6 el 

Fondo Monetario Internacional (en adelante F.H.I) y el 

Banco Mundial (o indistintamente BM), defini6 en 1ua 

estatutos las paridades de las monedas no s6lo en tfrminos 

del oro, sino en funci6n del d6lar, El d6lar era la 

llamada "moneda de intervenci6n" que los gobiernos 

utilizaban al fijar sus paridades oficiales de cambio, 

El predominio del d6lar en el comercio 

internacional, una estricta regulaci6n de loa bancos 

Norteamerica"os por el Banco de Reserva Federal, (con la 

salvedad de que el Congreso Norteamericano exisi6 de esa 
regulaci6n a las sucursales de dichos bancos en el 

extranjero, con el objeto de preservar su competitividad) y 

una imposici6n de controles domésticos al capital, que 

fueron originados por el continuo dff icit en la cuenta 

corriente de los E,U,A., aunado con el volGmen de las 

emisiones de bonos extranjeros vendidos en 1962, las bajas 
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taaas de inter4s pagadas en el extranjero que propiciaban 

un crecimiento en la salida de d6lares, condujo al auge del 

•ercado del eurod6lar. (El t4rmino de mercado del eurod6lar 

ee refiere a cualquiera de los numerosos sistemas bancarios 

que a gran escala aceptan dep6sitos en monede extranjera 

(especialmente d6lares) y extienden créditos en esas 

monedas, tradicionalmente incluyen centros bancarios como 

Hong Kong, Singapur, Bahamas y Panam4, pero la mayorla de 

tas transacciones en eurod6tares provienen de centros 

financieros europeos, particularmente Londres, en cambio el 

t6raino reciente de mercado de eurodinero se refiere a los 

mia•o• sistemas bancarios reflejando la importancia de 

otraa monedas en lugar del d6lar). El mercado de 

eurod6lare& aparece cuando se toman dep6sitos en d6lares 

para ser prestados y producir ganancias, y a la 

intensif icaci6n de la actividad bancaria a travEs de 

•ucuraales de bancos Norteamericanos ubicados en el 

extranjero, cabe mencionar sobre esta Oltima causa que en 

1964 el Congreso Norteamericano grav6 con un impuesto las 

compras de valores extranjeros en los E.U.A. y en el a«o de 

1965 la Reaerva Federal extablec16 el Programa Voluntario 

de Reeatructuraci6n de crédito, imponiendo un llmite máximo 

a la cantJdad de d6laree que podfan prestar los bancos y 

que pod!an invertir en et extranjero laa empresas 

Norteamericana&, En 1968 · estas medidas se rigidizaron, 

exceptuandoae en su caso a las sucursales bancarias 

Norteamericanas establecidas en el extranjero. M&s aOn, 

la• leyes fiscales Norteamericanaa alentaban la creaci6n de 

dichas sucursalea permitiendo compensar impuesto& sobre la 

renta pagados en el extranjero contra sus impuestos en los 

E,U.A, 

Loa 

adelante FSD) 

pr•stamos a 

principiaron 

pafses subdesarrollados (en 

en 1973-74 cuando la 

1 . 
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Organizaci6n de 

adelante OPEP) 

El control de 

introdujo a los 

Paises Exportadores de Petr6leo (en 

cuadriplic6 los precios del hidrocarburo, 

la OPEP de los mercados del petr6leo 

banqueros internacionales en el papel de 

recicladores de petrod6lares, acercando los intereses de la 

Banca comercial y PSD, resultando los prfstamos 

inevitables~ 

Sin poder reducir su demanda de petr6leo los 

paises importadores pagaban precios mis elevado• mientras 

importaban grandes cantidades. Los super&vits en cuenta 

corriente de loa aiembros de la OPEP fueron invertidos, 

asimismo 

petr6\eo 

compra e 

por lo 

ganancia e 

se percataron que los Estados importadores de 

necesitaban d6lares (la ao~eda aceptada en laa 

de petr6leo) para financiar nuevaa importacionea¡ 

cual d~poaitaroo una parte sustancial de 1u1 

de la venta de hidrocarburos en loe aercados de 

eurod61aree, en loa Bancos 

extranjeraa desde 

1979 inviertieron 

Norteaaericanoa y en 1u1 

1974 a 1976. En loa aftoa de aucura1les 

1977 a 

dep6sitos 

con dichos 

en 

a6n superlvits mayores en 

loe bancos de todo el mundo, correlativaaente 

dep6eitos ae debla incrementar la actividad de 

prestar, por lo que loa bancos comerciales neceaitaban 

encontrar cliente• adecuadoe, 

Los 

hacia PSD como 

banqueros 

principales 

internacionalee, ae orientaron 

dee~inatarios del exce10 de 

petrod6lares, por varia• razones: 

1.- Un nGaero de PSD aparecían coao 1ujeto1 

de crEdito confiables, 

2.- Los PSD ml1 desarroll1dos coao K6xico, 

Brasil y Argentina hablan mantenido ba1e1 soatenidas de un 
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crecimiento sustancial y desde un tiempo gozaban de tasas 

de crecimiento econ6mico mayores a las de los pa{ses 

desarrollados, mis aan, estos Estados estaban dotados de 

vastos recursos. naturales y mostraban un potencial de 

crecimiento continuo. Se asumi6 que su crecimiento 

generarfa el rendimiento necesario para pagar las deudas 

externas, Y aunque ea~oa paises desarrollaran problemas de 

liquidez a corto plazo, los acreditante• podr{an darle 

revolvencia a loa créditos (ROLL OVER) hasta que los 

deudores pudieran utilizar sus recursos guardados y generar 

fondos. Este procedimiento de Roll-Over consiste en que 

en lugar de exigir el pago, cuando el principal loa banco• 

ha vencido, 

6ltimo la 

renuevan sus prfstamos y asf retrasan hasta el 

amortizaci6n del principal. Los bancos 

oficialaente no dan revolvencia a los pagos de intereses, 

pero en au lugar los convierten en nuevos crfditos con loa 

aiaaos reaultados, 

Las instituciones que operaban en el mercado 

del eurod6lar aparentemente dieron por sentado que las 

autoridades monetarias Norteamericanas actuar{an como 

Ácreditantes de Gltima instancia si decreciera la liquidez 

de loa euromercados, Los bancos no americanos lo cre!an 

pueato que: 

internacional 

aaericanos, 

a) Tres cuartas partes de la deuda 

vigente estaba denominada en d6lares 

b) Como el proveedor primario de loa fondo• 

eran bancos Norteamericanos, de presentarse cual~uier 

1aplicac16n en el cumplimiento de los compromisos de los 

banco• no aaericanos, provocarfa que la Re1erva Federal 

interviniera para evitar un derrumbe, 
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e) La negligencia de la Reserva Federal 

durante la expansi6n credlticia de los bancos 

Norteamericanos fue considerada una expresi6n de la 

aprobaci6n tacita de dicha eituaci6n, 

3.- La Banca comercial contaba con la 

posibilidad de un alivio oficial que redujera el riesgo de 

prestar a PSD, crela que tanto el FHl como el Bank for 

lnternational Settlements (BIS establecido en 1930 como 

organ1zaci6n internacional independiente formada por bancos 

centrales e instituciones financieras de 30 Estados para 

promover la cooperacion entre bancos centrales, 

proporci~nando facilidades internacionales para operaciones 

financieras, asl como actuar como fiduciario o agente 

respecto de composiciones financieras internacion~lea 

encargada• a 61 mismo bajo loa acuerdos de las partea 

concernientes), 

industrializados 

incumplieran aus 

ni los gobiernos 

permitir!an que los 

deudas acenazando 

sistema monetario internacional. 

de loa pa!aes 

PSD m4s importantes 

la estabilidad del 

Q,- La conmoci6n petrolera de 1973-74 

disminuy6 el crecimiento en los pa!ses desarrollados y 

·restringi6 la demanda interna de crfdito, 

$1gnificaba 

5.- La negociaci6n de grandes crfditos 

prestigio y promoci6n de los funcionarios 

bancarios que compet!an arduamente para asegurar clientes 

sustanciosos, Se les compensaba aparentemente segdn el 

monto de los crfditos 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 

participaci6n dentro de los crEditos, actuando como centros 

de dinero en el sistema bancario mundial, Los centros de 

dinero actuaban directamente 

indirectamente 

frente a los 

al 

paf sea 

sistema acreditados 

interbancario, 

e frente 

Los Centros de dinero atrajeron el exceso 

de fondos disponibles en bancos pequeftos o extranjeros que 

estaban impedidos para atraer dep6sitos en moneda 

extranjera, Naturalmente estas peque~as instituciones 

empezaron a canalizar fondos a los PSO que a juicio de los 

centros de 

utilidades, 

dinero 

En 

ofrecían 

efecto 

un enorme potencial de 

los centros de dinero 

Norteamericanos fueron los m4s expuestos a la actividad de 

acreditamiento a PSO seguida ~or los bancos m4s pequeftos. 

Es interesante notar que no existe tlmitaci6n alguna en el 

uso que los bancos intermediarios les den a los fondos, una 

vez que les fueron canalizados, Aparentemente debertai 

analizar los riesgos involucrados en dicha sttuaci6n, pero 

la evidencia demuestra que es superior el deseo de 

participar en las crecientes ganancias, 

Los bancos Norteamericanos no fueron las 

Gnicas instituciones involucradas, los compromisos 

financieros fueron aplicados por los principales bancos 

brit&nicos, japone~es y alemanes, En general la actividad 

de estos centros de dinero consistía en actuar como 

depositarios primarios del excedente de fondos, 

Por au parte las autoridades americanas no 

desalentaron estas transformaciones sino que por el 

contrario el Departamento del Tesoro lo visualizaba como 

una intermediaci6n apropiada en el mercado, en el 

suministro y demanda de dinero, La Reserva Federal 

aplaudía la dependencia que se gestaba frente a los bancos 
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Norteamericanos como una herramienta de ·tuerza para la 

política Norteamericana, 

De esta manera los PSD respondieron ala que 

favorablemente a la disponibilidad de prEstamos 

comerciales, El incremento en el precio del petr6leo en 

una rec~si6n econ6mica mundial despuEs de 1973, dej6 ·a los 

PSD en la necesidad de cubrir deudas espectaculares de 

petr6leo y reactivar sus economías domEsticas estancadas, 

los crEditos comerciales fueron una opci6n favorecida, toda 

vez que la asistencia econ6mica oficial multilateral o 

bilateral decreci6 substancialmente. Vervigracia, los 

pa!ses mAs desarrollados de los PSD fueron ineligibles para 

los prAstamos benignos que otorgaba la Asociaci6n 

Internacional de Desarrollo, los recursos del PHI, del BH y 

del Banco Interamerica~o de Desarrollo (BID) se redujeron 

para el comercio de AmErica Latina y del resto del mundo, 

La asistencia oficial bilateral mostr6 una 

pauta similar, En la dEcada de los 50s, los E.U.A, 

contribuyeron con 2,7% de su Producto Interno Bruto (PIB) a 

travEs de prEstamos y subvenciones, Para la dEcada de loa 

60s se redujo a la mitad y en 1981 a un 0.2% en asistencia 

oficial para el desarrollo, 

Asimismo otras naciones reducían su ayuda en 

tfrminos similare•, en la dEc~da de los 60s, 17 palaea 
miembros del Comité de Asistencia para el desarrollo DAC) 

perteneciente a la ONU, contribuían con un 0,7% de su PIB, 

en la década de los 70s no alcanz6 ni siguiera la mitad de 

dicho porcentaje'. 

créditos 

Otra raz6n fundamental para favorecer a los 

comerciales fuf la disponibilidad de fondos 
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incondicionales, puesto que tradicionalmente el FMI 

condicionaba grandes exhibicione~ de sus resevas a acuerdos 

con el Estado, a fin de instituir programas de austeridad 

diaeftados para generar las divisas necesarias para pagar. 

Esos programas deprimían el crecimiento econ6mico y se 

caracterizaban por uns impopularidad política. Por su 

parte las fuentes de crEdito provenientes del BM y el BID 

resultaban insatisfactorias porque se sujetaban los 

financiamientos a proyectos específicos que requerían de un 

constante monitoreo (vigilancia), En cuanto a la ayuda 

oficial bilateral, esta llevaba consigo sus propias 

condiciones, por lo general se deb!a destinar a financiar 

importaciones del Estado donante. 

En contraote, los crEditos comerciales no 

eaiglan riinguna de estas condiciones, permitlan a los PSD, 

comprar numerosas importaciones para desarrollar industrias 

no orientadas a la exportaci6n, subsidiar product~s blaicos 

para el consumo interno y en general expender la eroducci6n 

total hacia el consumo interno. El financiamiento 

incondicional 

énfrentar una 

de los bancos comerciales permitía a los PSD 

economía mundial en estancamiento sin 

necesidad de imponer dolorosas medidas de austeridad que 

fuesen políticamente impopulares, En Gltimo tErmino el 

crEdito comercial probaba ser costeable al menos para los 

PSD mejor dotados econ6micamente, aunque fuere m•s caro que 

la ayuda oficial; siendo ~ue estos palees recibieron las 

condiciones mAs favorables en virtud de la reducci6n de los 

bancos a sus diferenciales (que son la diferencia entre la 

tasa de interEs de loa pr6ataaoa y aquellas cantidades que 

deblan pagar a las fuentes de los fondos que les fueron 

deposltadQs), al encontrarse dentro de una competencia'de 

•ercado, El resultado final para los PSD fue gran cantidad 

de dlnero bar•to, 
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Loa intereses de la Banca comercial y laa 

necesidades de loa PSD convergieron, inclusive funcionarios 

de loa palees industrializados y del FMI .as! como de la 

conferencia para el Coaercio y el Deaarrollo de la ONU 

alentaban activamente los prEstamoe ·comerciales a dichos 

pa!sea, 

Como resultado, la actividad prestataria de 

101 bancos coaerciale• ae remonta a partir de 1973, por lo 

que para 1980, dichos bancos hab1an extendido en exceso 40 

mil millones a PSD no exportadores de petr6leo, fue un 

incremento de 300% en s6lo siete allos, Para m4a alli de la 

mitad de esta dfcada los 9 mayores bancos Norteamericanos 

mantenían crfditos a favor de PSD por encima de un 200% de 

su capital y la expoeici6n de los siguientes 50 mayores 

bancos Norteamericanos totalizaba el de •u 
capital,,,," (24). 

Causas Internas 

Con el objeto de precisar las causas internas 

que nos llevaron al endeudamiento, antes del periodo de 

crisis, Y, sin recurrir en ning6n momento, por ser del 

todo ineceeario 

hist6ria de una 

para eete estudio, a ~deaeapolvar la 

deuda externa que es tan antigua como el 

nacimiento de M~xico a la vida independiente, Y que aunque 

presenta facetas muy interesantes para loa hiatoriadore1 de 

ese tema nos resulta infructuoso para comprender el cambio 

que nuestra deuda externa sufre de ser un factor de 

financiamiento sano a una carga deaaai1do onerosa, salvo 

por lo que respecta a alguna similitud del pasado con 

hechos actuales que muy diflcilmente puede ser sostenida 

sin advertir una realidad totalmente nueva en la deúda 

externa de M~xico, Cabe sellalar las causas que Consultores 
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Internacionales atribuyen al endeudamiento e<terno mexicano 

por el período correlativo explicado anteriormente en el 

apartado de causas externas del endeudamiento, 

"Origenes y Evoluci6n de la Deuda Externa 

{1970-1982) 

La recurrincia al crédito externo de manera 

sistemática y como parte de una estrategia de qesarrollo, 

se inicia en México en la década de los sesenta, sustentada 

en una corriente de pensamiento entonces en boga, no sólo 

en el pals, sino en América Latina: "El Desarrollismo", 

conocido posteriormente en México con el nombre de 

"Desarrollo Estabillzador". Conforme a esta tes is, la 

deuda externa cona titula el mecanismo menos inflacionario 

que permitía ajustar el desequilibrio interno (d6ficit 

presupuesta!) y el externo {dl!ficit en la balanza de bienes 

y servicios), y crecer sin recurrir a la emisi6n de 

circulante o a una reforma fi•cRl, 

El mecanismo de ajuste v!a deuda externa, 

peraaneci6 durante la década de los setenta a pesar del 

abandono de la estrategia del "Desarrollo Estabilizador" y 

a pesar del ~urgimiento del petr61eo como fuente importante 

de divisas para financiar el desarrollo del pa!s, 

La utilizaci6n del crédito externo durante la 

d~cada de los setenta, se vio favorecida por el exceso de 

liquidez en los mercados internacionales, Al inicio, el 

excedente se v1ncul6 en forma estrecha a la recesi6n que se 

registr6 en la producci6n de los pa[ses industrializados y 

que los llev6 a canalizar sus inversiones a las econom[as 

en desarrollo, en especial por la vta financiera. M's 

tarde, el cambio de la inversión directa por la inversión 
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financiera a trav~s de los bancos transnacionales se vio 

fomentado por el reciclaje de cantidades crecientes de 

petrod6lares depositados en el mercado de eurodivisas, 

resultado a su vez de los aumentos sustanciales en los 

precios de los hidrocarburos que se registraron a partir de 

la crisis de 1973. Tal oferta de capitales encontr6 

clientes l~ealee en pa!eee como H~xico, que se benefici6 de 

una corriente abundante de recuroe, -en especial durante el 

per!odo del auge petrolero- en condiciones financieras 

aceptables que hicieron pensar que esta oferta de 

financiamiento' accesible y barata, tenla una elasticidad 

infinita, por lo que el endeudami~nto, como mecanismo de 

ajuste resultaba sumamente atractivo. 

Durante la dfcada de loe sesenta, a pesar de 

la recurrencia al expediente de la deuda externa como 

mecanismo de ajuste, Esta se mantuvo en nivelea 

manejables, Hacia 1970, la deuda externa sum6 6,091 

millones de d6lares, de los cuales 4,263 correspondieron al 

sector pGblico y 1,828 al sector privado. Con relaci6n al 

producto interno bruto, fata se situaba en 17,1%. En 1976, 

al finalizar el per!odo del presidente Luis Echeverrla 

Alvarez, la deuda externa se elev6 a 25,893 millones de 

d6lares, lo que equivale a un incremento de 3.3 veces 

respecto a 1970 o a una tasa de crecimiento promedio anual 

de 27.3%. Del monto to~al de la deuda externa, el sector 

pGblico participa con 19,600 millones de d6lares (75.7%) y 

el sector privado con 6,293 millones de d6lares (24.3%), 

Como proporci6n del producto Interno bruto, la deuda 

externa total repreeent6 29.4%, 

En el siguiente periodo presidencial, 

1976-1982, el proceso de endeudamiento extern6 continu6 en 

forma acelerada, Tanto el sector pGblico como el privado 
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recurrieron en forma masiva al cr~ñito externo con el 

prop6sito 

ante la 

de financiar 

euforia del 

un ambicioso plan de desarrollo, 

descubrimiento rle abundantes 

La estrategia se bas6 en los 

pivote del desarrollo, y las 

yacimientos petroleros. 

hidrocarburos como 

espectativas de posteriores incrementos en los precios del 

producto, decidieron complementar los excedentes generados 

por su exportaci6n, con mayor crédito externo. A esta 

decisi6n, contribuyeron las favorables condiciones externas 

descritas con anterioridad, y la rápida sobrevaluaci6n de 

la moneda que se inici6 en 1978, 

Dentro de este contexto, la deuda externa al 

finalizar 1982, 

integrados por 

p6blico¡ 19,107 

8,531 millones 

Cr~dito y 220 

ascendi6 a 87,588 millones de d6lares, 

59,730 millones de d6lares del sector 

millones de d6lares del sector privado¡ 

de d6lares de las Sociedades Nacionales de 

millones de d6lares de adeudos del FMl. 

Respecto al producto interno bruto, la deuda externa 

significaba ya 53,0X. 

Durante el 

proceso de sustituci6n 

competitividad de los 

per!odo se di6 un retroceso en el 

de importaciones y de pErdida de 

productos de exportación no 

petroleros como resultado de un mercado en expansi6n y de 

un tipo de cambio sobrevaluado, Ello contribuyó a aumentar 

la dependencia del exterior en materias primas y otros 

insumos necesarios para el proceso productivo. En 

consecuencia, tanto el sector pdblico como el privado 

aumentaron su dependencia de las exportaciones de petróleo 

para obtener las divisas requeridas para sus exportaciones. 

Hacia 1981, la ca!da en los precios y venta• 

del petr6leo y por tanto de los ingresos previstos, 
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forzaron a la contrataci6n de deuda externa de corto 

plazo, El sector p6blico auinent6 su endeudainiento 'neto a 

corto plazo en 9,263 inillones de d6lares 48,4% de su 

endeudamiento neto total de ese afto que ascendi6 a 19,148 

millones de d6lares, 

En 1982, la deuda externa continu6 su proceso 

de expansi6n coino resultado de la persistencia de 

condiciones difíciles, y por la inercia del 

sobrecalentamiento de la econom!a en los aftos ininediatos 

anteriores, En este afto, la nueva deuda se asoci6 

principalmente al pago del servicio de la deuda, cuyo costo 

se elevaba por el aumento en las tasas internacionales de 

interfs, 

parte de 

estructura 

por la caracter!stica de contrataci6n de buena 

la deuda a tasas de lnteréa fluctuantes, y p~r la 

a corto plazo que presentaba dicha deuda, En 

esta forma, el mecanismo de ajuste tradicional, termin6 por 

constituirse en la principal restricc16n para ei desarrollo 

del pals,,,,• (25), 
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1,03 Caracterlsticas Comunes del Financiamiento Obtenido 

en el Mercado del Eurod6lar, 

Destacan como la fuente 

financiamiento internacional, aquellos recursos obtenidos 

en el mercado del Eurod6lar como se mencionaba 

anteriormente, por lo que dentro de una perspectiva legal 

atinente a dicho mercado, conviene seftalar una serie de 

características comunes apuntadas por Gonzalo Biggs: 

"!,- MERCADO DEL EURODOLAR 

Desde el punto de vista jurídico hay tres 

rasgos de este mercado que interesa destacar. 

El pri•ero ea su falta de regulaci6n por 

parte de alguna entidad gubernamental o intergubernamental 

y que constituye la raz6n misma de su existencia. Esta 

ausencia de regulaci6n se refiere no s6lo a las operaciones 

individuales sino tambi~n a las operaciones de loa bancos 

asociados, 

En pr&cticos la no regulacidn 

significa que un banco no tiene que aoaeter1e a la• 

exigencias que las legislaciones nacionales iaponen a 

quienes se dedican a 11 actividad bancaria, De estas 

exigencias la mls critica es la relativa a la reserva o 

encaje que debe mantenerse en relaci6n con las operaciones 

realizadas y que no existe para quienes intervienen en este 

mercado, Otra caractertstica es la i•portancia que tienen 

loa pr~stamos y dep6sitos interbancarlos· que permiten 

transladar recursos velozmente de una entidad a la otra sin 

otra formalidad que una llamada por telffono, De esta 

manera, cuando un banco otorga un prEstamo lo hace 
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propios recursos o, conforme a las 

los obtenidos 

fluidez en la 

en prfstamos de otros 

movilizaci6n de recursos 

permite aatist-acer con prontitud una gran demanda, pero, al 

mismo tiempo, 

banco puede 

totalidad 'del 

determina que el incumplimiento de un a6lo 

hacer peligrar el funcionamiento de la' 

sistema. Esta vulnerabilidad fue puesta de 

manifiesto por la crisis mexicana de 1982 que en su 

oportunidad estudiaremos, en la que seis bancos: Bancomer, 

Banamex, Banca Serfln, Comermex, Somex, y Banco 

Internacional con agencias en el mercado interbancario de 

Londres no pudieron cumplir por algunos d!as con su1 

obligaciones de dep6sito con otros bancos y, segGn un 

periodista, 

totalidad 

"si dichas cuentas se hubieran congelado,,,, la 

del mercado lnterbancario podr!a haberse 

derrumbado, con ef ectoa devastadores 

(Kraft, 1984), 

en Londrea, y, 

Afortunadamente probablemente Nueva York" 

la crisis mexicana se resolvi6 para el gran alivio de loa 

mercados financieros de Londres y Nueva York, 

Finalmente, el mercado del eurod6lar tiene 

sus propias reglas para fijar la tasa de interfs de LIBOR 

(London lnterbank Offered Rate) que corresponde al valor 

que un banco que opera en el aercado interbancario de 

Londres paga a otro banco que opera en el mismo mercado por 

un dep6sito en eurod6lar por un plazo no superior a un 

afta, LIBOR se determina por la cotizaci6n que loa llaaadoa 

bancos de referencia participantes en una operaci6n de 

pr~stamo 

del dla 

(reference bank) efectdan a una hora determinada 

prefijado contractualmente para determinar el 

interés aplicable y que generalmente se paga periodicamente 

cada tres o seis meses, LIROR es, por cierto, un interfs 

variable que fluctda de acuerdo con el movimiento del 

mercado de Londres y sobre cuyo monto el deudor paga un 
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(spread) que se negoc!a para cada 

'Lo expuesto explica por qu6 la deuda de 

AmErica Latina oscila peri6dicamente, ya que ha sido 

contra!da a los intereses variable• del LlBOR o del prime 

rate (inter6s que los bancos de Estados Unidos cobran a sus 

mejores clientes) que reflejan las fluctuaciones de los 

mercados de Londres y Estados Unidos, respectivamente. 

2.- Los Consorcios de Bancos 

Los prhtamos de bancos organizados en 

consorcios -que es, igualmente, un producto de la no 

regulaci6n del mercado de Londres- adquieren importancia a 

partir de 1972 en que escienden a 11,000 millones de 

d6lares, Su desarrollo posterior es tan espectacular que, 

en 1981, se elevan a 178,000 millones (Mac Donald, 1982), 

El consorcio tuvo Exito porque permiti6 

canalizar recursos por su volumen superior a la capacidad 

individual de cada banco participante reduciendo 

proporcionalmente los riesgos para cada miembro del 

consorcio. Sus resultados fueron, entonces, eficaces 

durante los períodos de liquidez anteriores a la crisis y 

ventajosos para los gobiernos que, a trav6s de este 

mecanismo, lograron con relativa facilidad préstamos a 

plazo mediano (de a aftos y mAs) por montos hasta 

entonces sin precedentes para América Latina, 

para el 

negociaci6n 

Sin embargo, tan pronto surgen dificultades 

servicio 

de los 

de los pr6stamos la capacidad de 

~obiernos deudores frente a los 

consorcios prActicamente desaparece, Un consorcio se forrua 

a trav6s de una carta mandato del solicitante de un cr6dito 
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autorizando a un banco para formarlo bajo su jefatura (lead 

manager bank). Paralelamente el solicitante acompada un 

memorAndum de informaci6n detallando su sltuaci6n econ6m1ca 

y financiera que es muy importante por cuanto si, 

posteriormente, se demuestra haber contenido falsedades, 

los acreedores pueden reclamar incluso exigiendo el pago de 

la totalidad del pr€stamo. Ambos documentos (carta-mandato 

y memor4ndum de 1nformaci6n) permiten al banco líder 

ofrecer participaciones a otros bancos f1Jrrrrnr un 

consorcio que constituir& una relación jurídica separada e 

independiente del contrato de pr~stamo que euecribirln al 

banco l1der y el prestatario. 

El consorcio refleja la alta capacidad 

organizativa y la •o 11 dar id ad institucional de los bancos y 

aparece reforzado contractualmente por la 11 amada cl4usula 

de 1mcumplimiento cruzado (cross default) que faculta a un 

acreedor para exigir el pago de la totalidad de un prhta110 

cuando el deudor ha faltado al cumplimiento de alguna de 

aua obligaciones financieras con otro acreedor. De esta 

mahera, a través de esta cl4usula, el sistema bancario 

obtiene protecci6n adicional destinada impedir que. un 

deudor pueda optar por cumplir determinadas obl!gnciones y 

otras no; la cllusula de imcumplimiento cruzado lo priva de 

esa elecci6n y lo c?nstrifte al cumplimiento de todas y cada 

una de sus obligaciones, 

J,- El Contrato de Prhtamo 

Los contratos de préstamo otorgado~ en 

conformidad las reglas del mercado interbancario de 

Londres tienen caractertsticas propias que lo diferencian 

de cualquier otro. Sus c!Ausulas tienen una redacci6n 

uniforme que reflejan los muchos anos de experiencia que 

los bancos que operan en dicho mercado; consecuehtemente, 

las posibilidades de modificar estos contrato& son remotas. 
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De las diferentes cláusulas de estos 

de pr€stamo, nos referimos a aquellas relativas 

de comisiones y gastos; jurisdicci6n y ley 

a) Comisiones y gastos. 

AdemAs de los intereses el prestatario debe 

pagar numerosas comisiones y gastos misceláneos que elevan 

de manera considerable el costo del financiamiento, Tales 

comisiones incluyen la comisi6n de manejo que consiste en 

un porcentaje fijo sobre el monto total del pr€stamo y que 

debe pagarse al banco agente al momento de firmarse el 

contrato; su objeto es compensar los gastos y esfuerzos de 

organizaci6n del consorcio, 

La comisi6n de compromiso consiste en un 

porcentaje anual que se paga sobre el monto no desembolsado 

del prEstamo durante todo el período en que el banco 

mantiene vigente la ~isponibilidad de los recursos, Sobre 

es te punto debe mencionarse que los contratos incluyen 

prestatario debe 

desembolso del 

nuaerosas condiciones previas que 

requisito 

el 

al cumplir como un 

financiamiento. Mientras no se efect6an los desembolsos el 

prestatario debe pagar esta comisi6n de compromiso. 

agente 

período 

fijo. 

La comisi6n de agencia debe pagarse al banco 

por los servicios que presta anualmente durante el 

de desembolso y tambiEn corresponde a un porcentaje 

AdemAs, el prestatario debe reembolsar a los 

bancos los gastos especlficos efectuados en la organizaci6n 

del financiamiento y que incluye los servicios 
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correspondientes a gastos de viaje, comunicaciones, correo, 

honorarios de abogados, publicidad, preparaci6n e impresi6n 

de memorAndum de informaci6n y otros similares, 

~ontrato. 

domicilio 

b) Jurisdicci6n y derecho aplicables al 

Atendida la fuente del financiamiento y el 

de los bancos, el derecho aplicable a la 

interpretaci6n 

el del Reino 

y ejecuci6n del contrato ser& generalmente 

Unido o del Estado de Nueva York, ldEnticas 

razones determinan que el contrato designar& a los 

tribunales de estos mismos lugares para resol~er cualquier 

controversia o disputa que surja entre las partes, sin 

perjuicio de que el acreedor tenga siempre la opci6n de 

hacer valer 

prestatario, 

sus derechos ante los tribunales del pals del 

La cl~usula de jurisdicci6n tambiEn incluir& 

la designaci6n por el deudor de un apoderado con facultad 

para recibir demandas y la renuncia de inmunidad en lo 

relativo a iniciaci6n de juicios Y. la ejecuci6n de 

sentencias" (26), 
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CAPITULO II 

LA REES~RUCTURACION DE LA DEUDA EXTERNA MEXICANA 

2.01 Causas Externas e Internas de la Crlsls Flnanclera. 

Los eventos suceslvos del entorno econ6mlco 

que determlnaron la condlcl6n f lnanciera Mexicana en 

relaci6n con la deuda externa, convienen ser analizados 

desde vertiente• para efectos ·de lograr un entendimiento 

global del problema, 

a) Causas Externas.- Examinando el panoraaa 

internacional financiero al que estaban 1oaetido1 loa PSD 

afirmamos con Barnett Galvis y Gouraige que la 

actividad en loa prfstaaos coaerciales iniciados con el 

incremento en el precio del petr6leo, contenta sin eabargo 

la semilla de la crisis actual, en virtud de los pequeftoa 

diferenciales (spreads) negociados en los prfstaaos, que 

frente a un incumplimiento mlniao podrían borrar cualquier 

ganancia para los bancoe, siendo que, un incuapliaiento 

mayor repercutrla incluso en su capital social. Por otro 

lado, los bancos se hablan concentrado en prestar a loa 

paises m•s desarrollados de l~a PSD lo que volvla imposible 

sustraerse de otorgar futuros c~fditoa. 
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Varias razones hac!a 0 de los créditos una 

opci6n riesgosa desde el principio, 

1.- Los PSD no podr!an cumplir puntualmente 

con sus pagos programados sin ingresos continuos de 

divisas, sin embargo, su deseo de mantener un crecimiento 

econ6mico orillaba a repetidas compras de petr6leo y otras 

importaciones y al desarrollo de industrias no orientadas a 

la exportaci6n, lo cual no generaba divisas, de la misma 

manera el 

virtualmente 

impulso mismo de los PSD por endeudarse, 

aseguraba su incapacidad de satisfacer sus 

pagos con las divisas percibidas, 

2.- Un creciente número de préstamos estaban 

ajustados a tasas de interés flotantes y el incremento en 

dicha• taaas aumentar!a el costo del servicio de la deuda, 

como en el caso de México en que el 70,6% de su deuda, 

estaba contratada a estas tasas. Estos arreglos situaban a 

los PSD a merced de los pa!aes desarrollados, que por medio 

de sus autoridades monetarias en un esfuerzo por controlar 

la inflaci6n restringir!an la oferta de dinero, elevando 

consiguientemente las tasas de interés, 

3~- De acuerdo con la prlctlca del mercado 

del eurod6lar los bancos buscaban extender a corto plazo, 

préstamos a los PSD, 

Estos términos daban poco tiempo a los PSD 

para corregir las def icicncias que los hab!an llevado a 

pedir prestado. En el caso de México durante el periodo de 

1973 a 1976 los plazos se redujeron de 11 a!los a 4.6. 

4.- La causa mis significativa estrib6 en la 

negligencia de los bancos para consultarse unos a otros 



- 47 -

sobre 

Estado, 

los prfstamos otorgados individualmente a cada 

Como consecuencia, el monto de la deuda aument6 

rlpidamente, provocando que los pagos programados se 

acumularan para cualquier afto. 

peligroso 

polltica 

interés 

Los hechos posteriores a 1980 demostaron lo 

de estas prlcticas bancarias, El ajuste en la 

monetaria Norteamericana elev6 las tasas de 

y en consecuencia los pagos de intereses sujetos a 

tasas flotantes de interfs, Asimismo, las tasas 

deprimieron los precios de bienes, desalentando a loa 

importadores 

precipitando, 

demanda de 

a mantener inventarios y reforzando, si no 

una recesi6n mundial a partir de 1980, La 

bienes se desplom6, los precios bajaron; las 

exportaciones de PSD descendieron considerablemente, 

mientras tanto los PSD hablan eapleado los fondos prestados 

para postergar inminentes medidas de austeridad y encausar 

proyectos que no generaban divisas extranjeras, por lo que 

los pagos •e acumularon m&s al14 de su habilidad para 

hacerles frente, 

Los bancos, preocupados por un incu•plimiento 

potencial redujeron ext~nsiones de cr~dito, Loa bancos 

regionales Norteaaericanos que se hab!an comproaetido ~on 

los grandes bancos en pr•stamos. sindicados a PSD, 

suspendieron sus cr•ditos y algunos buscaban dis~inuir su 

riesgo aumentando su diferencial (spread) y acortando 

plazos, Los dep6sitos de super•vits de la.OPEP se agotaron 

en la medida en que cayeron los precios del petraleo, 

contrayendo la disponibilidad del crfdito, 

provocaron 

que los 

Los Eventos econ6micos y pol!ticos no 

por si solos los recientes acontecimientos, sino 

Acreedores, los funcionarios que orientan la 

1 
;/ 

I 
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polltica y los funcionarios internacionales ayudaron a 

incrementar la posibilidad de un incumplimiento por su 

ineficacia en la consecusi6n de medinR Adecuados para 

solucionar el problema de la deuda de PSD, Como resultado 

de la acumulaci6n de grandes deudas a cargo de los Estados 

deudores, estos optaron por responder de una manera ad-hoc 

con las circunstancias, 

1,- Los deudores permitieron un deterioro en 

su condici6n financiera hasta ya no poder enfrentar sus 

pagos de interés sin la recurrencia del crédito. 

2.- La Banca comercial rehusaba refinanclar 

o reestructurar los créditos a meno• que los deudores 

adoptaran las condiciones del FMI fomentadas por los bancos 

centrales. 

3,- Los deudores oficialmente requirieron la 

asistencia del FMI aceptando sus programas de austeridad, 

que dieminulan los standares de vida, exacerbando tensiones 

pollticas y sociales. 

4,- Los bancos después de demoras y disputas 

entre si, extendieron nuevos créditos o reestructuraron la 

deuda; 

altas 

loe préstamos estaban sujetos a plazos muy cortos, 

tasas de interés y considerables comisiones de 

renegociaci6n" (27), 

b) Causas Internas,- Aplicando los factores 

externos descritos anteriormente a la economía de México y 

frente a problemas ancestrales como la excesiva Burocracia, 

corrupci6n, 

las causas 

erupci6n de 

malos manejos, etc,, contribuyeron, junto con 

enunciadas por Consultores Internacionales a la 

la Crisis Mexicana, que marc6 la inictaci6n a 
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nivel internacional de una crisis que serta compartida en 

diversas circunstancias por los dem4s PSD. 

·~1 finalizar 1982, Kfxico enfrentaba una 

profunda crisis 

desequilibrios 

de la 

internos 

que no ha podido recuperarse, 

y externos resultaron en 

Los 

un 

debilitamiento de la actividad econ6mica. ksl, el déficit 

del sector público lleg6 a un nivel sin precedente (17.1% 

del PIB); 

proveniente 

phd ida de 

exportaci6n 

el desequilibrio en el sector externo t 

del r6pido aumento de las impo'rtaciones ¡ la 

compet iv id ad de , nuestros productos de 
\ 

debiola a: la sobrevaluaci6n de la aoneda, el 

deterioro en los tfrminos de intercambio de nuestros 

productoa de exportaci6n y el neoproteccionisao 

instrumentado por los patees industrializados, factores 

estos de desequilibrio de la balanza coaercial conjugados 

con el enorme peso de los intereses y las fugas de capital, 

dejaban sin control al sector externo. Por su parte, el 

sector financiero presentaba un ripido deterioro, loa 

ahorros totales disminuyeron conaiderablemente en tf rminos 

reales y el incremento 

hiperinflaci6n. 

Bruto disminuy6 

décadas, 

En es te 

en los precios apuntaba hacia una 

contexto, el Producto Interno 

(O.~%) por primera vez, en las últimas 

No obstante que factores de corto plazo, 

relacipnados con la deaanda, la evoluci6n de las tasas de 

interés y de los precios del petr61eo, precipitaron la 

crisis de 1982; esta crisis financiera puso de manifiesto 

otras deficiencias de tndole estructural: la planta 

industrial, orientada principalmente al mercado interno, 

presentaba una escasa integraci6n de las cadenas 

productivas, alta dependencia externa y poca competitividad 

en los mercados internacionales. 
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A esta situaci6n contribuyeron: La polltica 

de subsidios 

sobrevaluaci6n 

de protecci6n 

Todo esto ee 

indiscriminados, conjugada con la 

del tipo de cambio y la tradicional polltica 

no siempre aplicada en la forma correcta, 

tradujo en distorsiones en los precios 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 aftos 

de los ochenta destacan: el nivel ~e endeudamiento y la 

contrataci6n de buena parte de ésta con la Banca comercial, 

lo que signific6 un deterioro en las condiciones en cuanto 

a plazos mAs cortos y tasas de interés fluctuantes 

vinculadas al comportamiento de las tasas Libor y Prime 

Rate, Esta 6ltima caracterlstica introdujo una dificultad 

en la programaci6n del pago del servicio de la deuda, 

En agosto de 1982, México estableci6 el 

control de cambios y anunci6 que no podla cumplir con los 

pagos programados por lo que solicit6 un diferimiento sobre 

sus pagos de capital de 90 dlas. Al terminar esta 

aoratoria, en 

suscribi6 con 

de facilidad 

noviembre, se gestion6 una nueva, Al efecto 

el Fondo Menet~rio Internacional un convenio 

ampliada que le permiti6 la utilizaci6n de 

recursos netos por un monto de hasta 4,500 millones de 

d6laree para cubrir las necesidades de financiamiento de 

los tres •ftos siguientes y recstructur6 el pago de 23, 100 

millones de d6lares de la deuda del sector p6blico, Como 

contraparte, se comprometi6 a seguir un programa de 

estabilizaci6n, conforme a los lineamientos prescritos por 

el Fondo Monetario Internacional a los palees con problemas 

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

Existen cuatro categorlas importantes que 

protagonizan el cuadro de la Deuda Externa, quienes se 

encuentran plenamente interrelacionados y entre los cuales 

operarán las futuras estrategias que puedan resolver el 

problema. Charles F, Heissner (29) nos proporciona datos 

relevantes al respecto. 

Las cuatro categorías de importancia tas 

podemos resumir en las siguientes: los patees deudores, 

los paises acreedores, las instituciones privadas bancarias 

internacionales 

financieras. 

y las instituciones multinacionales 

Los patses deudores pueden ser subdivididos a 

su vez en dos subcategortas: los patees con un desarrollo 

avanzado, quienes tienen grandes deudas P!incipalmente con 

el sector de la comunidad Bancaria comercial y los patses 

más pequenos dependientes de la ayuda multilateral, de los 

cr~ditos de gobiernos extranjeros por acuerdos bilaterales 

y de las concesiones de prfstamos bilaterales, 

Para muchos, la crisis internacional de deuda 

se enfoca en la primera subcategorta de paises deudores, 

Los patses mis pequeftos y m&s pobres nunca han tenido un 

acceso significativo a los mercados bancarios comerciales o 

privados. Los patees deudores mis pequenos estln 

encerrados en una crisis financiera silenciosa que ha sido 

largamente ignorada. Estos paises no tienen la debida 

Importancia como para desestabilizar el sistema financiero 

internacional considerados individualmente o como grupo. 
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Los gobiernos forman el segundo .grupo de 

protagonistas. Este grupo está integrado por aquellos 

gobiernos que han extendido cr~ditos por montos 

significativos a través de sus diversas agencias, en forma 

de prfstamos directos o garantlas, Estos gobiernos 

acreedores forman lo que tradicionalmente se conoce como el 

Club de Parle, que es un foro ad-hoc para que los pa!ses 

acreedores y deudores reestructuren la deuda de los pa!ses 

deudores. 

Cada uno de estos gobiernos esta compuesto 

por subgrupos participantes de la crisis internacional de 

deuda. Y en cada gobierno 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 categorla encontramos a 

los bancos internacionales comerciales privados, que se 

pueden dividir a su vez en subgrupos: Los grandes centros 

de dinero de Europa, Jap6n, y E.U.A., y los bancos 

~egion~les o locales, Existen diferencias nntre 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 

proporci6n de su capital social e•ta expuesto frente a los 

pa!ses subdesarrollados envueltos en reestructurac~ones de 

deuda, Si estos bancos desean pP.rmanecer en su situaci6n 

actual dentro del mercado, deberán conseguir que el grupo 

de deudores clave realicen pollticas de ajuste econ6mico y 

dé Bervicio a sus deudas externas, de ese modo, los centros 

de dinero o financieros se aseguran que estos deudores 
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clave tengan 

necesarias a 

la oportunidad 

través de la 

de generar las divisas 

mezcla apropiada de 

importaciones, exportaciones, y una adecuada restricci6n 

domEstica, tanto dom~stica como fiscal, Ciertamente, de no 

presentarse esos. ajustes la estabilidad de los centros 

financieros y del sistema financiero internacional se ver& 

seriamente amena%ada. 

En contraste, los bancos regionales y locales 

involucrados en reestructuraciones, están menos expuestos a 

las naciones en desarrollo y han intervenido en la 

actividad bancaria internacional principalmente a través de 

sus correspondientes relaciones y sindicaciones con los 

grandes Tambi~n han financiado las 

regionales y locales a favor de PSD, Su 

centros financieros, 

exportaciones 

visi6n general 

las mayores 

financiamiento 

es que loe centros financieros deben aauair 

responsabilidades asociadas con el 

adicional necesario para dar estabilidad al 

mercado financiero internacional. Por lo tanto, los bancos 

regionales y locales buscan austraerse de loa problemas 

ocasionados por la deuda, tan pronto como les sea posible, 

aunque la base de su economla regional dependa fuertemente 

de los mercados internacionales. 

La 6ltima categorla de protagonistas, estl 

integrada por las instituciones financiera• 

multilaterales. La mis importante instituci6n dentro de 

esta categoria es el FHl. Tanto los palees deudores como 

los paf ses acreedores y loa bancos internacionales privados 

confian en que el FHl proporcionarA asistencia a los palees 

deudores para estructurar programas domésticos de 

estabilizaci6n econ6mica y recuperaci6n, Tratftndose de los 

principales 

•6lo por 

palees deudores el papel del FHl es crucial, no 

los préstamos que pueda otorgar, sino por el 



- 54 -

condicionamiento y los programas financieros a los que 

coapromete al pa!s deudor,. 

El FMI también vigila la evolución de dichos 

reportando directa e indirectamente su 

coneecus16n o su fracaso, 

En ningún caso los gobiernos acreedores y los 

bancos internacionales privados pueden llevar a cabo esta 

func16n, por su contraposic16n con la soberanía política de 

los paises deudores, por lo que una 1mposici6n del FMI es 

menos objctable si proviene de una instituci6n financiera 

internacional, a la cual pertenecen los paises deudores, 

·!·.• 
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2.03 La Renegociaci6n y sus Caracterlsticae, 

Frente al incumplimiento de las obligaciones 

financieras contreldas por un pala deudor, loa acreedores 

tienen la opci6n de insistir en su pago por la vla judicial 

entre otras medidas o de renegociar la deuda, Esta tesis 

pretende examinar a fondo la primera opci6n relacio'nada con 

la actuaci6n judicial de la Banca comercial en Nueva York, 

como un punto natural de convergencia entre los bancos, tal 

y como se apreciarA en el pr6xiao capitulo, pero tomando 

necesariamente la renegociaci6n como punto de partida, para 

comprender desde todas sus f acetae el caso de M~xico. 

a) Qué es una Renegociaci6n? 

Concepto y Caracaterlsticas. 

Como medio ad-hoc para re~olver una crisia 

financiera de un pala deudor, loa bancos utilizan la 

Renegociaci6n COllO una al ternat lva impuesta por la 

viabilidad de las circunstancias, 

Haciendo eco de las consideraciones de 

Guttentag y Herring explicamos los razgoa principales de la 

renegociaci6n y sua caracterlsticaa, 

Acreditado 

términos del 

"El proceso de renegociaci6n inicia cuando el 

admite su inhabilidad de cumplir con los 

contrato de préstamo que le fue otorgado y 

solicita la tolerancia del acreedor. Previamente o durante 

el proceso, cantidades atrasadas se pueden acumular, loa 

acreedores amenazan con declarar el Acreditado en 

incumplimiento y el acreditado con el repudio de sus 

deudas, resultando usualmente de la Renegociaci6n una 

reestructuraci6n o refinanciamiento, o ambos, 
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Reestructurac16n se refiere a la extensi6n del plazo para 

amortizar principal cuyo vencimiento ocurriría en un 

intervalo especifico usualmente tasa• <le inter~s más 

elevadas y generalmente con un periodo de gracia libre de 

cualquier pago de principal, en ocasiones, pagos de 

intereses pueden ser reestructurados también, 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 comisi6n y un coeficiente de interés (spread) 

mayor sobre la base de la tasa de interés, En contraste, 

el refinanciamiento, implica el otorgamiento de un nuevo 

crfdito para repagar la cantidad principal de varios 

crEditos vigentes, más que los adeudos que se venzan en un 

intervalo de tiempo dado, Algunos refinanciamientos, 

llamados de "mercado" no son parte del proceso de 

renegociaci6n, pero son iniciados por el deudor con el 

objeto de ampliar lo• plazos de los créditos o bien 

aprovechar 

o en el 

sujeto de 

participan 

parte de 

ventajas en el alivio de los términos de mercado 

mejoramiento en la evaluaci6n de su imagen como 

crédito, Los nuevos Acreditantes por lo general 

en refinanciamiento de 11 mercado 11
1 pero no son 

refinanciamientos en los procesos de 

renegociaci6n, Los refinanciamientos que se co~cluyen de 

dichos procesos, con el mismo grupo de acreedores, implican 

una rigidez en los términos de los contratos vigentes" 

(30). 

Completando la idea anterior Gonzalo Biggs 

precisa algunas caracter1•ticas de la renegociaci6n, 

(Los Bancos estiman que la deuda debe ser 

refinanciada y calificada como una operac16n distinta a la 
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original substituyéndose as{ la antigua obligaci6n por una 

nueva. Esta estrategia permite a los bancos obtener 

condiciones m4s favorables debido a la evidente disminuci6n 

de la capacidad de negociac16n del deudor, en virtud 

cesaci6n de pagos, y a la gran reducci6n de la oferta de 

crédito en Amfrica Latina, 

En cambio la "reprogramaci6n" o 

"reestructuraci6n" consisten en ampliaci6n o postergaci6n 

de los per!odos de pagos de amort1zac16n e intereses o en 

la reducc16n de monto de una misma obligac16n. La 

diferencia entre éstas dltimas y la ref inanciaci6n no es 

sem4ntica sino fundamental para ambas partes. Hast~ ahora 

los banco a 

refinanciaci6n 

han hecho prevalecer el concepto de la 

y logrado transformar prEstamos que en un 

principio marginales en operaciones altamente rentables, 

Durante el período de exceso de oferta 

posterior a la crisis petrolera de 1973, en que los bancos 

se precipitaron por prestar a los Pafses ~e América Latina, 

estos Gltimos podfan pr4cticamente elegir la mejor oferta 

obligando ast a los bancos a reducir el coeficiente de 

inter~s (spread) -constitutivo de sus utilidades- a cifras 

m!nimas, A partir de 1982 en que termina la oferta de 

cr~dito 

quedan 

Gltimos 

los paf ses que acuden a la mesa de renegociac14n 

entregados a lo que resuelven los bancos, Estos 

pueden ahora mediante la refinanciaci6n aumentar el 

coeficiente y obtener as! utilidades que hasta ese momento 

permanecían 

los bancos 

dudosas, La refinanciaci6n tambi~n favorece a 

por cuanto les permite cobrar nuevamente 

comisiones y reembolsos de gastos miscelAneos sobre el 

monto de las obligaciones refinanciadas. 
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La Relaci6n con el Fondo. 

un 

Despu~s 

consorcio de 

de una experienci• fallida en la que 

bancos intent6 en 1976 supervisar 

directamente un plan de estabilizaci6n econ6mica en el 

P'er(i, las 

subordinadas 

renegociaclonc• de la deuda han estado 

a la firma por el país respectivo de un plan 

de estabilizaci6n econ6mlca con el Fondo Monetario 

Internacional. 

En la actualidad las renegociaCiones con los 

bancos incluso consideran como una causal de incumplimiento 

la no observancia del ·respectivo convenio con el Fondo) 

( 31). 

A partir de la crisis mexicana de 1982 la 

intervenci6n del Fondo en la renegociaci6n con la deuda 

adquiere, si se puede decir, una connotaci6n aún m6s 

importante en esa oportunidad el Fondo tom6 la audaz 

iniciativa de exigi.r la participación de los bancos. y en 

la práctica obligar a estos últimos a otorgar nuevos 

préstamos a 

coaprometido, 

México por el 7% de lo que ya ten(an 

por un ~onto ~ue ascendi6 a 5,000 mil 

millones de d6lares. Simult6neamente los bancos debieron 

renegociar 

1983 y 

20,000 

1984. 

mil millones 

Aunque los 

renegociaci6n fue r<>n inducidos 

de la deuda que venc(a en 

nuevos préstamos y la 

por el Fondo, o m6s 

precisamente por su 

dejaron por eso de 

70% a 90% sobre 

director Larosiere, los bancoB no 
11 hacer un negocio fabuloso ••• lograron 

su capital, la reestructuraci6n se 

convirti6 en un b-uen negocio para ellos" ( 32). 

Continúa diciendo Blggs: 
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"La exclusi6n de los Intereses, 

Los bancos han rechuado sistemiticaaente 

por aúlttplu ra1one1 1nclulr 101 intereau vencidos o 

futuros en la renegochci6n de la deuda, No tiene, en 

caabio dificultad en re financiar el pago del capital. Al 
proceder asl cuaplen con una de las tradiciones de la 
función bancaria que ea la de aantener el dinero en 

circulación, Por otra parte, si en laa clrcunstancias 

actuales se aaortizara la totalidad de la deuda los ba~c.os 

tendrlan aeriaa dificultades en prestar nuevamente ese 

dinero. Adeaia, en la aedida en que 101 paises continuen 

pagando intereses 101 bancos pueden mantener frente a aua 

acclonlst11 y autoridades laa apariencias de una ~ituaci6n 

nor11al. 

El no pago de loa intereses de un prfetaao 

bancario tiene en EUA diferentes coneecuenc1u 

administrativas legales, De1de un punto de v1eta 

contable la operaci6n debe neceaariaaente quedar registrada 

en incuapli•iento (non-perforaing) y retiradas de laa 

cuentas del activo, General•ente significar' taabifn que 

no habra pagos de divldendos, lo cual deber• reflejar1e en 

loa inforaes triaestrales a 101 accionistas, Los bancos 

necesitan, entonces. aparentar nora al id ad. en aue 

operaciones y con tal objeto prefieren otorgar nuevoa 

prfsta•o• antes de inclulr loa intereses en una 

refinanc1ac16n. El reaultado es que, a penr del 

lncumpl i11ient o •asivo, los bancos han logrado que loa 

Intereses continúen pas&ndose ininterrumpidaaente, con lo 

cual han establecido una especie de renta perpetua a au 

favor que te6ricamente podrla prolongarse hasta el infinito 

~or cuanto por parte de loe bancos, no existe lnterfe en au 

suspensi6n, y, por parte de loa deudores hasta ahora no 

existe otra opci6n, 

1 
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Vencimientos Incluidos.- Una de las 

ficciones que los bancos insisten en mantener es la de 

transitoriedad y excepc1onalidad de la renegnciac16n de la 

deuda. Conforme a ello cada situac16n de incumplimiento es 

tratada individualmente prescindiendo de la crisis global 

que afecta a la reg16n, Se trata entonces, de ganar tiempo 

en el supuesto de que en pocos ados la recuperaci6n general 

permitir& al deudor cumplir normalmente con sus 

obligaciones. Conforme a este criter,o las renegociaciones 

afectadas s6lo incluyen los vencimientos que tienen lugar 

en períodos no superiores a 12 meses. Naturalmente, este 

criterio ignora los aspectos estructurales de la crisis y 

contribuye ademAs, a agravarla por cuanto al cabo de 2 a~os 

los deudores estar4n aGn m!s afligidos ya que, adem4s de 

los vencimientos de los préstamos antiguos, deberAn 

afrontar los nuevos vencimientos, 

Condiciones 

Negociaciones. 

la 

cabo 

Un reciente 

reeetructuraci6n de 

durante el periodo 

Financieras de Recientes 

estudio de 43 negociaciones para 

la deuda de 28 pa!ses llevadas a 

de 1978 a octubre de 1983 arroja 

las siguientes caracter!sticae comunes: 

-Las renegociaciones estuvieron estrechamente 

ligadas a programas de ajuste del Fondo y los bancos 

actuaron organizados en comités directivos. 

-se incluy6 la deuda a largo y mediano plazo 

contraldd o 

excepcionalmente 

mediano plazo. 

garantizada 

se incluy6 

por el 

la deuda 

sector pGblico; 

privada a largo o 

1 
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-La deuda a corto plazo s6lo se incluy6 en la 

mitad· de los casos, 

-Fuf excluida la deuda interbancaria, tanto 

proveniente de dep6sitos como de colocaciones, 

-En algunos casos se incluyeron los pagarfs o 

tasas de inter~s flotante; en otros, el acuerdo s6lo 

incluy6 bonos y pagarfs a tasa de interés flotante de 

instituciones financieras, 

-Los acuerdos cubrieron generalmente 

vencimientos de capital por producirse dentro de los 12 

meses siguientes a la iniciaci6n de las negociaciones, 

-Salvo 2 excepciones, loe acuerdos han 

excluido de la negociaci6n intereses vencilos o futuros, 

-Los periodos de consolidaci6n de le 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 

aftas, en el caso de la deuda ya vencida los plazos se 

extendieron hasta un poco mis de 3 aftas, 

-Con s6lo 4 excepciones los acuerdos cubren 

el 80% del pago de capital con vencimiento durante los 

plazos de consolidaci6n, y en m4s de la mitad, el 100% del 

capltal, 

-Los plazos de amortizaci6n para el pago de 

la deuda reestructurada oscilaron de 5 a 7 aftas, 
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-En la generalidad de los casos los intereses 

fueron basados ~n las tasas de 3 6 6 meses del d6lar bajo 

LIBOR, Sin embargo, en algunos casos, los intereses se 

basaron en la tasa LIBOR o .preferencial de Estados Unidos, 

a elecci6n del acreedor, 

-El margen aplicado al inter~s b4sico LIBOR o 

preferencial oscil6 de un 1.75% ~un 2.25% (s6lo en un caso 

lleg6 a 2.5%). 

-Las comisiones de reestructuraci6n fueron 

estimadas sobre la base de informaci6n son limitadas dando 

cifras entre uno a 1.5% de los montos reestructurados," 

( 33). 

b) El pro¿eso de renegociaci6n frente a loa 

problemas derivados de crisis internacionares de deudas, 

Los factores relevantes para comprender en 

toda su extensi6n una crisis financiera sujeta a un proceso 

de renegoclaci6n, debemos encontrarlos en un anUisis 

detenido de las causas determinantes de la rel•ci6n 

crediticia. 

De acuerdo con Guttentag y Herring "la 

incertidumbre ea el punto critico de la relaci6n 

crediticia, La entrega de los fondos por parte del banco, 

n cambio de la promesa de pago por parte del deudor eat& 

•ujeta a dos riesgos: (i) Si el acreditado podr• pagar 

(riesgo econ6mico), y (ii) si el acreditado quiere pagar y 

cumplir con los t~rminos pactados (riesgo moral). La 

valorac16n de ·la capacidad de pago de los acreditados se 

simplifica con el acceso a una correcta informaci6n y 

fam1liarizaci6n con la economia y la cultura. Esta 

1 
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valoración es por lo general menos confiable y mSs cara, 

trat4ndose de préstamos y gobiernos soberanos, pero se 

compensa con un mayar cuidado en la selecci6n de los 

prestatários, 

El riesgo moral puede presentarse en formas 

muy variadas desde la adopci6n de acciones que socaven la 

capacidad futura del deudor de servir su deuda, hasta la 

franca repudiaci~n de la misma, Fero dom~sticamente el 

riesgo moral se controla con una información de carácter y 

en algunos casos con el uso de constreftimientos culturales 

e incumplimientos, siendo lo mSs importante el uso de 

convenios limitativos y penalidades contractuales apoyadas 

en el poder coercitivo del Estado, Estos medios de control 

de riesgo moral son ineficaces tratándose de préstamos 

internacionales, 

En el· caso de que los acreedores se localicen 

en el mismo pats el régimen legal los protege de p~rdidas, 

ast como protege a los deudores de reclamaciones injustas 

de los acreedores, La mayoría de las naciones cuentan con 

procedimientos para compeler al pago a loa deudores, ya sea 

reteniendo sus activos o liquid&ndolos para beneficio de 

todos sus acreedores, Ocasionalmente estos procedimientos 

!aplican una quita de la deuda o una extensi6n a los 

vencimie~tos de sus obligaciones, 

El procedimiento concursa! trae aparejado 

beneficios reciproco~, en su defecto cada acreedor tendrta 

que evaluar separa~amente la solvencia del deudor, 

intentando embargar ·.bienes antes que los dem4s, las 

acciones intentadas repercutirían econ6mica~ente para 

todoR, incluso para el deudor. Da relevancia al trato 

igual de los acreedores redundando en una mejor 
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ad11lnistraci6n y saneamiento de la econom!a, inclusive en 

los procedimientos de quiebra, el tribuanl determina sl 

conviene la continuac16n de las oper4ciones del quebrado o 

su disoluci6o, 

Cuando la relaci6n crediticia se establece en 

el extranjero el peligro del riesgo moral se multiplica. 

El poder 

gobierno prestatario es 

del 

muy 

acreditado de compeler al 

limitado a6n aunque otros 

gobiernos u organizaciones internacionales sean inducidas 

por los acreedores privados para imponer sanciones. 

general 

sujetos 

tiltimos 

alcance, 

Los procedimientos de quiebra son por lo 

de eacaza utilidad, cuando los deudores estAn 

a una jurisdicci6n extrafta al acreedor. Estos 

necesitarlo embargar activos.que s·e encuentren a su 

fuera del pal• deudor, siendo que el grueso de 

dichos bienes se localizan en el territorio del Estado 

prestatario o garante y por lo tanto ajeno a su poder. 

Inclusive aunque la transacci6n sea estrictamente privada, 

se involucra al gobierno en el caso de que el deudor 

ne ce al te recurrir a divisas provenientes de un control de 

de que el servicio de la deuda 1ea cambios, el rie&go 

interrumpido, retrasado 

del Estado de su poder 

o renunciado, debido al ejercicio 

soberano, es llamado comQnmente 

"riesgo de transferencia". 

Los modos de protegerse en transacciones de 

crfdito iaternacionale~ son entre los mis iaportantea: 

a) La amenaza de retenci6n de crfditos 

futuros y el acoso legal, 
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b) Mantener vencimientos cortos, 

Dentro del primer modo de protecci6n 

encontramos que la voluntad de pagar de los paf ses deudores 

est& condicionada a múltiples factores políticos entre tos 

que se adicionan las sanciones impl!citas o explicitas que 

pueden imponer los Estados acreedores, 

Los •creedores privados por su parte, pueden 

compeler al pago al pafs soberano amenaz4dolo de 

suspenderle definitivamente el crédito y de acosarlo 

legalmente a perpetuidad, lo cual equivaldr{a a dejarlo 

total o parcialmente fuera del comercio mundial. 

Esto ha resultado muy conveniente a partir de 

la postguerra, con excepci6n de Cuba, Corea del Norte y 

Ghana durante un periodo breve, ning6n gobierno ha 

repudiado a sus deudas, pese a ciertas instancias en que la 

retenci6n futura de crédito parec!a un recurso muy 

limitado, lnspeccionando m4s de cerca la amenaza de 

retirar los créditos para constreñir a un gobierno soberano 

con déficit en su cuenta corriente, en contraste con la 

amenaza de exc~uirlo del comercio mundial, resulta de mayor 

eficacia la segunda, aunque el EBtado no considere 

indispensable, mantener dep6sitos en bancos extranjeros 

para financiar flujos de fondos , de~tinados al comercio, 

toda vez que pueden ser embargados por lo• acreedores. De 

ese modo, el obstruirle al deudor el acceso a las 

facilidades bancarias internacionales, equivaldría a su 

mayor o aenor exclusi6n del sistema financiero 

internacional; con ello quedar{a reducido al trueque o al 

intercambio de bienes. 
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Es conveniente seftalar que la efectividad de 

estas sanciones dependen del grado de coordinaci6n entre la 

Banca comercial y sus gobiernos, evitando que los deudores 

recalcitrantes obtengan crEdito fresco o se les per•ita el 

acceso a dcp6sitos extranjeros para hacer pagos, 

La probabilidad de un frente común de 

acreedores aumenta por su tendencia natural a desconfiar de 

las promesas de pago de quienes han incumplido en el pasado 

y por dos caracterlsticas institucionales: la primera 

consiste en organizarse, al menos en parte, como 

sindicaciones internacionalis, por si el deudor llega a 

incumplir, ~sto contrarie a todos los bancos (y se espera 

que también a los gobiernos donde dichos bancos estAn 

constituidos) de diferentes pa!ses, para que el pago de los. 

prE$tamos no dependa enteramente de las buenaa relaciones 

mantenidas con alg6n pa!s en especial; y 'como segunda, las 

cl&usulas de vencimiento cruzado dificultan al deudor 

incurrir en incumplimientos seleccionados a su 

conveniencia, 

En el caso de préstamos a pa!ses soberanos, 

el peligro del desgo moral es muy serio, En primer lugar, 

en la medida en que se incremente la competitividad de la 

actividad bancaria internacional puede dec11er la unidad 

necesaria para impedir a los deudores incumplidos el acceso 

a facilidades bancarias internacionales, El caso reciente 

con Irán 

vencimiento 

puso de manifiesto que las cl&usulas de 

cruzado no son invocadas automAticamente, Mls 

aún, no es diftcil imaginar como algunos bancos frente a la 

espectativa de atractivas ganancias, bu•quen negociar con 

aquellos Estados. que por haber negado sus deudas hayan sido 

descartados por los demás bancos, y que por otro lado estos 

Estados representen un interés para el gobierno del banco 
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acreedor, por lo que dicho gobierno evite cualquier embargo 

sobre los bienes del país deudor. 

Finalmente, si una franca repudiaci6n puede 

ser evitada los bancos cuentan con muy pocos medios de 

protecci6n contra formas menos extremas de riesgo moral, 

Vervigracia, los deudores soberanos pueden hacer peligrar 

su capacidad de pago aftadiendo grandes de~das o adoptando 

políticas incongruentes con un equilibrio en su Balanzas de 

Pagos, 

Dentro del segundo modo de protecci6n, 

encontramos que aquellos préstamos sujetos a un riesgo de 

transferencia fueron otorgados asumiendo implícita o 

explícitamente el manejo adecuado de una pol!tica 

macroecon6mica 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 

política macroecon6mica del deudor, siendo que los bancos 

comercciales no están en posición de exigir coercitivamente 

su cumplimiento y por el contrario sean considerados bajo 

la perspectiva del Estado prestatario como una intrusi6n a 

su soberanía económica. 

En lugar de buscar restricciones a través de 

convenios, los bancos se proponen influenciar las políticas 

macroecon6micas, requiriendo al Estado deudor renegocíe su 

deuda a invervalos m's cortos, resultando en esencia una 

forma de control que consiste en limitar el riesgo a través 

de los vencimientos, 

pron6sticos 

Esto permite a los acreedores hacer sus 

en funci6n de un término mAs corto que 

restringe su exposición al riesgo moral. Entre más corto 
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sea el período 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, 

oblig&ndolos a renegociar sus crEditos para evitar en lo 

posible que sus acciones intentadas les redituen 

completamente, 

Este medio de control conlleva consecuencias 

que debilitan el sistema financiero internacional, En 

primer lugar Esta estratEgia puede conducir a la falsa 

creencia basada en la falacia de la composici6n: un control 

efectivo para un deudor p"uede ser ineficaz si todos los 

bancos pretenden retirar sus crEditos a la vez, Es t!pico 

que los bancos no toman en cuenta las acciones de los ·otros 

porque consideran poseer mejor lnformaci6n que los dem4s y 

al mantener vencimientos costos contando con dicha 

inf ormaci6n pueden adelantarse a los ~tros bancos el 

perciben un cambio en la situaci6n, pero aan as!, la falsa 

seguridad compartida por varios de elloi hace la relaci6n 

crediticia mAs vulnerable a una crisis. 

En segundo tErmino, la programaci6n de las 

amort izaclones se relaciona m!s con la necesidad de 

influenciar al deudor al 'ago, que con su misma capacidad 

de pago, tendiendo a acortar con ello su capacidad 6ptima 

de pago, 

y en Oltimo tErmino de presentarse una 

crisis, se dificulta m&s su resoluci6n debido a la propia 

naturaleza del medio, 

El Manejo del riesgo en la crisis de deudas 

eet! sujeto a los siguientes factores: 
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!,- Desarrollo de una posición com6n entre 

los bancos, 

2.- Relac16n de las crisis de deudas y 

crisis de las balanzas de pagos, 

3,- Relación del inicio del proceso de 

renegociac16n y las crisis de deudas, 

4.- Ausencia de la opci6n de perdón, 

5.- Reducci6n del período de consolidación, 

6.- Relaci6n de la Banca Comercial con el 

FMI. 

Refiriéndonos a los factores que dificultan a 

los bancos desarrollar una estratégia comfin de negociaci6n 

y que pueden ocasionar retrasos de consideración en el 

manejo de estos problemas, contribuyendo por ende al 

aumento de la incertidumbre, Encontramos como el 

principal, el nfimero tsn considerable de bancos 

involucrados llegando a varias centenas. Este problema ha 

sido aminorado descargando en los bancos mayormente 

expuestos el peso de l•s negociaciones, Se puede pensar 

superficialmente que los bancos con exposiciones mínimas 

puedan intentar sustraer su parte en la deuda del Estado 

prestatario y por 2lo tanto amenazar con declararlo en 

incumplimiento, Pero en 

en 

la practica esta amenaza ha 

virtud de las sanciones que los probado ser ineficaz 

bancos de mayor exposición impondr!an a los bancos 

recalcitrantes en los mercados interbancarios y ante la 

posibilidad de concertar un acuerdo con el deudor, que 

pueda dejarlos con las manos vac!as, Más afin, la 
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predisposici6n de los bancos es actuar competltlvamente 

aunque formen coaliciones transitorias al participar en 

crEditos sindicados, cada banco bttsca sus propios 

objetivos, Y el medio de control en et mismo i•plica la 

acertaci6n de loi bancos a detectar un problema en el 

servicio de la deuda antes que sus competidores, y de esa 

aanera traspasar su exposici6n a otros bancos, Asimismo la 

competitividad implica un obstáculo para ref lnanciar las 

deudas vigentes del acreditado, por el hecho de que ning6n 

banco ya fuere oficial o de desarrollo o una entidad 

internacional desea ser colocado en la posición de asumir 

deudas de aquellos bancos que han retirado sus lineas de 

crfdito, 

En relación con el segundo factor, es sabido 

que el medio de control utilizado por lo• bancos incrementa 

la posibilidad de que una crisis en la balanza de pagos 

desemboque en una crisis de deuda, Una crisis en la 

balanza de pagos puede ser definida como un dEficit en la 

cuenta corriente de tal magnitud, que requiera de un agudo 

caebio en la política gubernamental a fin de restaurar el 

equilibrio, Estas crisis no llevan a la inte~rupci6n del 

servicio de la deuda, a menos que la política gubernamental 

eea cambiada inapropiadamente y el gobierno no pueda 

aantener una imagen sana como sujeto de crédito. 

Desafortunadamente, el cambio en la polftlca seguida por el 

gobierno resulta casi siempre doloroso, desde un punto de 

vista politico y econ6mico, Con el objeto de reducir su 

dEficit en cuenta corriente, el gobierno deber§ reducir la 

demanda agregada relativa a la producci6n, siendo que su 

incremento las m3s de las veces es poco factible, 

especialmente durante un periodo corto, No es sorprendente 

la resistencia frecuente del gobierno a apltcar medidas de 

ajuste que resulten ser reitrictivas, El precio de dicha 
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resistencia constituye una crisis de deuda, una situaci6n 

en la que 

externa. 

el deudor 

Cuando la 

no puede 

polttica 

renovar o girar su deuda 

seguida por el gobierno no 

sostiene la confianza de los Acreedores, los acreditantes 

extranjeros se negar4n a renovar las deudas, los residentes 

del Estado prestatario enviaran sus fondos al extranjero y 

el impacto del dfficit exacerbara con las salidas de 
capital las reservas internacionales, Mientras mayores 

sean las deudas por vencerse y frente al dfficit en cuenta 

corriente aunado a un cambio adverso de las expectativas 

sobre las 

consecuencia 

políticas gubernamentales, traer& como 

la falta de ~oluntad de los Acreedores en 

girar sus cr6ditaa, De esa manera, entre m4s renovar o 

grandes sean las cantidades a vencerse en un período 

determinado, mayor es la magnitud del rechazo potencial de 

los Acreedores. Y en todo caso cuando loa bancos mls 

consdervadores intentan protegerse individualmente contra 

el riesgo 

posibllidad 

moral, 

de que 

acortando vencimientos; se 

el dEficit en la balanza 

renueva la 

de pagos 

resulte en una crisis de deuda. 

que los 

Considerando el tercer factor, cabe mencionar 

bancos no desean renegociar sino haata el 

acontecimiento de una crisis de deuda, puesto que prefieren 

en todo caso que loo 1 pafsea deudores respondan ante las 

presiones del 

re financiando 

mercado en un cambio en sus polfttcas, 

sus deudas pr6ximas a vencerse, m&s que 

renegociarlas. Esta preferencia por el refinanciamiento 

obedece a las razones siguientes: 

-Si el refinanciamiento se hace ordenadamente 

permite el cumplimiento de los términos del contrato de 

préstamo. Los bancos cnf atizan 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 un 

refinanciamiento ordenado descubre interrogantes en torno a 

la eficacia de los mecanismos del mercado para influenciar 

las políticas de los paises prestatários Y.pone en duda el 

valor atribuido en libros a las deudas de los Estados 

acreditados, 

-La negociaci6n suscitada entre el deudor y 

el mercado impersonal ocurrida en el refinanciamiento de 

mercado, evita la intrusi6n expl!cita y embarazosa de la 

aoberan!a econ6mica surgida en la renegociaci6n de la 

deuda, 

para l~ 

renegociaci6n 

-El financiamiento genera nuevas comisiones 

bancos 

implica 

participantes, mientras 

costos substanciales 

que 

por 

la 

las 

transacciones y el tiempo de muchos funcionarios bancarios 

a causa de la extrema incertidumbre, 

Los refinanciamientos del mercado no son 

siempre un sustituto adecuado para una renegociaci6n formal 

de deuda, de todos modos existe una elevada probabilidad de 

que el programa de ajuste fra~ase en virtud de la falta de 

claridad en la pol!tica seguida por el deudor, la 

insuficiencia de la informaci6n y la inexi•tencia de medios 

para vigilar las acciones del pa!s, Si el programa llega a 

fracasar, la renegociaci6n en consecuencia se volverá mSs 

compleja que la primera, los pagos programados se habrán 

incrementado, as! como la carga del ajuste a la balanza de 

pagos. 

La opci6n de refinanciar agudiza el problema 

para el caso de aquellas naciones que soportan una deuda 



- 73 -

t'sn grande, cuyo incUfllplimiento harta peligrar la solvencia 

de muchos bancos acreedores. En este caso el haber perdido 

los bancos toda capacidad de influencia hacia las 

poUt leas gubernamentales, el ref inanciaaiento se 

transformarla en· un paliativo a las dificultades de los 

deudores. Esta situaci6n aunada a la incorrecta colocaci6n 

de los recursos se volverla particularmente amenazante para 

la estabilidad del aistema bancario. Todos los bancos con 

una exposici6n c~nsiderable se sobreexpondrlan, una vez que 

aquellos bancos que estuvieran en posibilidad de cancelar 

sus cr~ditos, declinaran girar o renovar las cantidades ,que 

se les adeudan. 

Tratando el cuarto factor conviene establecer 

que aunque los paises no se disuelven y liquidan como las 

empresa•, es claro que de incluirse la opci6n de perd6n a 

una parte de la deuda 1oberana, redundarla ~is que aquellas 

renegociaciones sin alg6n tipo de perd6n. Pero, el hecho 

de la vulnerabilidad de los bancos al riesgo moral vuelve 

inconsistente la opción de ·una quita. Aunque en teorla los 

problemas en el servicio de la deuda derivados de factores 

externos deberlan de tener un trato diverso de aquellos 

derivados de circunstancias internas bajo el control del 

deudor, esto en la prictica es dificil de deaarcar. 

Una polltica bancaria de perd6n para el ·caso 

1e crisis de deuda, derivada de factores externos fuera del 

control gubernamental podrta aminorar los incentivos del 

Estado prestatario para tratar lo mis eficazmente posible 

con el problema de su deuda. Si el perd6n se incluyera 

como una opc16n estindard, los bancos lo cobrarían por 

adelantado, a través de un increaento a los diferencJales 

de intereses, serla una compensaci6n ante la expectativa de 

p~rdidas futuras. 
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Por lo que respecta al quinto factor, los 

bancos ·prefieren períodos de consolidaci6n m4s cortos, 

aunque evidentemente los problemas del deudor se extiendan 

m4s all4 de dichos períodos, esto es otro reflejo del medio 

de control a la incertidumbre, Como part.e de los medios 

para limitar el riesgo moral se conducen repetidas 

renegociaciones con los deudores, asegurándose en lo 

posible, que el deudor no utilice la libertad que se le 

concede al aminorarle el peso en el servicio de su deuda, 

para la consecusi6n de poU t icas 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 re frenar a tos deudores en su 

intento por aligerar sus condiciones, El medio de control 

intenta imponer 

incertidumbre en 

costos significativos, sin embargo la 

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 

restauraci6n de su crecimiento econ6mico, inclusive se 

favorecen en lugar de los cambios estructurales a largo 

plazo, los paliativos a intervalos cortos. 

Por último, el sexto factor alude al papel que 

juega el FMI, en una crisis de deuda. Y puesto que una 

crisis de deuda implica la inhabilidad de los bancos en 

influenciar las pol1ticas macroecon6micas del deudor, los 

primeros insisten decididamente en una supervisi6n externa 

de las pol1ticas gubernamentales, Este papel por lo 

general es asumido por el FMI, porque el Fondo las mAs de 

las veces pudo ya haber iniciado negociaciones con el pa{s 

deudor respecto de su crisis en la balanza de pag~s, Los 

bancos exigen como una condici6n precedente para suavizar 

los t~rminos de la deuda, la conclusi6n de un acuerdo del 

pa!s deudor con el FMl, No obstante aunque los recursos 
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son bien recibidos, su importancia 

el condicionamiento que impone a sus 

principal a la facilidad suplementaria 

facilidad de extensi6n de fondos. El 

Fondo juega una posici6n primordial de asesorla para las 

necesidades del acreditado, desarrollando un programa de 

estabilizaci6n 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 expiriencia y 

legitimaci6n suficiente par·a condicionar realcente a un 

deudor soberano, en contraste, el FHI posee amplia 

experiencia para 

estabilizaci6n y 

internacional es 

condicionamiento; 

limitados. 

implementar los programas de 

en su carlcater de organizaci6n 

aceptable su capacidad de establecer un 

sin embargo, sus recurs¿s financieros son 

Tal parece ser que como resultado de una 

cooperaci6n cercana entre el FHI y los bancos, derivaran 

ganancias sustanciales para ambos, pero existen serias 

dificultades para formalizar el grado de cooperaci6n. 

La relaci6n entre los bancos· privados y el 

FMI es sumamente compleja, aunque, la emergencia d~ la 

.crisis la torna necesariamente mis cooperativa. La Banca 

comercial debe confiar en la informaci6n proporcionada por 

el FMI en relaci6n con la situaci6n del deudor y en cuanto 

a la formulac16n de una polltica realista de 

estabilizaci6n. Por su parte el FHI debe contar con el 

financiamiento apropiado provisto por la Banca comercial 

durante el perfodo de estabilizac16n, Si los bancos 

proporcionan demasiado financiamiento el deudor encontrar& 
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innecesario ajustarse a aquellas condiciones a las cuales 

el FMI sujeta las disposiciones de fondos bajo su facilidad 

de crédito; resultando por ende un ajuste m!nimo. Por el 

contrario, si 

financiamientl) 1 

ver4 forzado en 

demanda agregada, 

No 

los bancos proporcionan escaso 

o bien, reducen su exposici6n, el deudor se 

aplicar contracciones muy dolorasas a su 

obstante la existencia de un flujo 

informal en la informac16n entre el FMl y los bancos, dicho 

flujo es inhibido por ambas partes. El FMI se resiste a 

revelar cualquier informaci6n que no haya sido aprobada 

oficialmente 

inf ormaci6n 

por el Estado miemb.ro y menos aún, revelar 

desautorizada que pudiera poner en peligro 

aquellos flujos futuros de información proveniente del pa!s 

deudor. 

Los bancos en su caso, son renuentes a 

aeftalar sus intenciones con respecto a créditos futuros 

para el Estado deudor en parte porque no estln seguros de 

que funcione el programa de establlizac16n del FMl y desean 

mantenerse en libertad para retirar sus créditos, 

adicionado con su deseo de mantener su flexibilidad 

coapetitiva. En consecuencia, un banco que logre 

percatarse antes qne sus competidoras, de que el programa 

de ajuste adoptado por el deudor va a funcil)nar, puede 

generar considerables ganRncias suministrándole 

financiamiento al pa[s deudor, cuando tenga que cubrlr 

diferenciales de interés mls elevados que· los normales, y 

no despuEs de que todos los demás bancos constatan de que 

dicho plan efectivamente está funcionando. 

Por otro lado, aunque la ausencia del 

compromiso de la Banca comercial en dar nuevos préstamos 
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rigidiza la incertidumbre para llevar a t~rmino un programa 

de estabilizaci6n, puede tambifn llegar a presentar un 

efecto saludable. La necesidad de ganar la confianza del 

mercado, contrabalancea las presiones políticas del FHl 

hacia un menor condicionamiento impuesto al pa[s deudor, en 

la otra balanza la presi6n del mercado en mostrar 

resultados r&pidos, ·puede forzar al Estado deudor a elegir 

un camino de' ajuste sub6ptimo con la cons~cuente rcducc16n 

de su crecimiento econ6mico, mayor desempleo y extremaci6n 

de tensiones pollticas y sociales" (34). 
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2,04 La Renegociaci6n Seguida por Mfxico, 

Es comOnmente reconocido que las 

renegociaciones con la deuda Mexicana empiezan a perf ilarae 

a partir del .mes de agosto de 1982, en que MExico 

enfrentaba una profunda 

debido la imposici6n 

crisis, precipitada en gran parte 

del cont~ol de cambios y falta de 

confianza interna y externa, Barnett, Galvis y Gouraige 

nos comentan: "que semanas antes del anuncio del control 

de cambios, algunos bancos otorgaron un nuevo crEdito por 

3,000 millones de d6lares pero simult«neamente con la 

entrada en vigor de dicho control, loe peque~oe bancos 

Norteamericanos as[ como el banco Suizo dejaron de prestar 

casi por completo al gobierno Mexicano, Varios bancos 

europeos se negaron a permitir ningGn tipo de retraso en el 

pago, forzando al gobierno a cerrar el mercado cambiarlo a 

fin de evitar la salida masiva de pesds, En suma, para 

finales de noviembre de 1982, 10,000 millones de d6lares 

por pagos de principal deb[an ser amortizados, 

La 1mposici6n del control de cambios suprimt6 

la pretens16n gubernamental de un retorno a la situacl6n 

original sin recurrir a la reestructuraci6n o 

refinanciamiento a gran escala, Loa funcionarios Mexicano• 

realizaron, que lo 4nico que podía restaurar la confianza 

de la Banca internacional serfa la adopc16n de aedidas de 

austeridad derivadas de un acuerdo con el FMI, En forma 

r&pida este Qltimo lleg6 a un acuerdo tentativo con el 

gobierno mexicano a fin de suministrarle 4,000 millones de 

d6lares para el siguiente trienio. Sin embargo, esa 

extensi6n de fondos depend[a de un plan econ6mico 

aceptable, presentado por MExico para ese mismo periodo~ 

El acuerdo con el FMI requer[a 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 ~e Hfxico. Ante el 

retraso de la primera exhibici6n del FHl efectuada en enero 

de 1983, el gobierno mexicano neceait6 recurrir a gobiernos 

y bancos centrales y extranjeros con el objeto de proveerse 

de fondo• de emergencia y evitar ser declarado en 

incumplimiento, Los bancos centrales extendieron un 

crédito por 1,850 millones de ~6lares condicionado al 

acuerdo final de Hfxico con el FHI, y loa Estados Unidos 

contribuyeron con 3,000 millones de d6larea aportados a 

través de diversos programas, Asimismo, México recibi6 

crfditoa de la Banca comercial por 6,500 millones de 

d6lares, encaminados por JO bancos Norteamericanos, 

estableciendo un comitf asesor en agosto de 1982 para 

considerar las condiciones de nuevos crfditoa. El 22 de 

febrero de 1983 loa bancos acordaron prestar 5,000 millones 

de d6lare• adicionales con un plazo de 6 aftas y garantlas 

ala duras" (35), 

Remitifndonoa al parecer de Consultores 

Internacionales quienes pormenorizan el proceso de 

renegociaci6n de Hfxico convenimos con ellos en qu~ "El 

manejo de la deuda, ha sido de ese modo, el eleae~to clave 

de la pol!tica econ6aica ya que se han enfrentado 

dificultades cada vez als frecuentes para solventar el 

servicio de la deuda externa, por lo que ae ha recurrido en 

repetidas ocasiones a loa Organismos Internacionales y a la 

Comunidad Financiera Internacional, para· negociar 

diferimiento& en el pago del principal y obtener 

financiamiento para pagar loa _propios intereses y no caer 

en una auapenai6n de pagos, y para renegoclar la deuda 

externa en condiciones mis ·favorables de tasas y plazo, de 

farma que permitan a la economla mexicana un mayor grado de 

libertad. 
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Entre 1982 y l985, el gobierno mexicano 

efectu6 dos reestructuraciones de la deuda externa del 

sector p6blico. La primera comprendi6 52 acuerdos de 

reestructurac16n con la Banca Comercial, la 6ltima de las 

cuales se firm6 en julio de 1984, El segundo proceso 

1ncluy6 la enmienda de los 52 acuerdos de reestructuraci6n 

y 35 nuevos acuerdo~ que finalizaron en agosto de 1985, 

Ademls, se cre6 un mecanismo (FICORCA) .bajo el cual, se 

reestructur6 gran parte de la deuda externa del sector 

privado" (36). 

La primera reestructuraci6n de la deuda del 

sector p6blico, cubri6 pagos del principal por 23,100 

millones de d6lares que veneran entre agosto 23 de 1982 y 

diciembre 31 de 1984, los cuales se pagarfan en 6 aftas con 

4 aftos de gracia, a un costo de J.3/4X por encima de la 

Prime Rate y 1.7/8% sobre la Libar, m!s una comisi6n del 

1.0% (37). 

La segunda reestructuración de la deuda del 

sector p6blico, cubri6 pagos por 48,900 millones de d6lares 

que venc!an entre 1985 y 1990. Esta cantidad incluy6 

23,100 millones de d6lares previamente reestructurados; 

20,800 millones de d6lares cuya reestructuraci6n no se 

hab!a negociado y 5,000 millones de dólares estipulados en 

el acuerdo de 1983. A esta porc16n de la deuda, se le di6 

un tratamiento diferente comparada con el resto de ta deuda 

reestructurada, 

Las condiciones Negociadas fueron las 

siguientes: 

Sobre los 5,000 millones de d6lares, un pago 

anticipado de 1,200 millones de d6larcs a 10 aftas, con un 
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periodo de gracia de 5 aftos y medio y un costo de 1 1/2% 

sobre Libor o de 1 1/8% sobre Prime Rate "El Spread" (tasa 

de interh de riesgo) original era de 1/4% y 2 1/8% 

respectivamente, Se eliminaron las comisiones (38), 

El resto de la deuda reestructurada por 

43 1 900 millones de d6laree se ~egoci6 a 14 aftos, con 

amortizaciones crecientes a partir de 1986, Se euatituy6 

la tasa Prime Rate por una que reflejara el costo verdadero 

de la obtenci6n de f ondoe para los bancos y se disminuy6 el 

"spread" sobre la tasa de ref~rencia a 7/8 para los dos 

primeros aftos, 1/8% para loe siguientes cinco aftos y 1 

1/4% para loe 6ltimos aftoe, Adem&e, se eliminaron las 

comisiones, El Gobierno y los bancos extranjeros no 

Estadounidenses estuvieron de acuerdo en que posteriormente 

se podría convertir hasta el 50,0% de los cr8dito1 

mexicanos pendientes denominados en d6lar'es, a sus propias 

monedas (39), 

Esta negociaci6n proporcion6 un ahorro total 

de 5,146.8 millones de d6lares por la sustituci6n de laa 

tasas internas de certificados de dep6sito y por la 

reducci6n del "~pread 11 ,· 

En lo que concierne a la deuda externa del 

sector privado, el Gobierno negoci6 con el Club de París la 

reestructuraci6n de alrededor de 2,000 millones de deuda, 

Este acuerdo se f irm6 en junio de 1983, En octubre del 

mismo afto, 12,000 millones de la deuda del sector privado 

fueron registrados en el FICORCA (40), 

"No obstante la• repetidas reestructuraciones 

de la deuda, a finales de 1985 1 el deterioro de la balanza 

comercial y de servicios, el pago del servicio de la deuda 
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y las salidas especulativns de capital¡ agotaron las 

reservas del Sanco de México y hubo necesidad de negociar 

con la Comunidad Financiera Internacional el aplazamiento 

de 950 milloues de d6lares que venc!an en octubre y 

noviembre de ese afto, 

En el mes de julio ~el afto pasado, el 

agotamiento de las reservas del Banco de M~xico se repiti6, 

ahora causado por el severo desplome de los precios de 

petr6leo en el mercad o mundial, que redujo en forma 

sustanci.al los ingresos de divisas y coloc6 al pah ante 

una virtual moratoria de pagos que oblig6 al Gobierno 

Mexicano a recurrir de nueva cuenta a los Organismos 

Financieros Internacionales para negociar un convenio de 

facilidad ampliada su aval para negociar con la Banca 

comercial, la reestructuraci6n de su deuda y recursos 

financieros para cubrir la brecha de financiamiento de los 

dos pr6ximos aftos, 

Tras una prolongada negociaci6n, el 29 de 

septiembre se concluy6 un acuerdo base con el Comit~ Asesor 

de Bancos, relativo a la reestructuraci6n de la deuda 

bancaria comercial la obtenci6n de nuevos recursos para 

1986 y 1987, Este acuerdo, constituy6 la tercera etapa de 

un proceso que en su primera fase concret6 los convenios 

efectuados con los Organismos Financieros Internacionales: 

el Fondo Monetario Internacional y el Banco Mundial; y en 

la segunda fase, las negociaciones con los gobiernos de los 

pa!ses industriales, en particular con el Jap6n y con los 

paises que integran el Club de Par!s, 

Los resultados de estas negociaciones fueron 

lo• siguientes: 
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la. Etapa: Negociaciones con los Organismos 

Internacionales, 

El pasado 8 de septiembre, el Directorio del 

Fondo Monetario . Internacional 

Econ6mico del Gobierno de 

acord6 

MExico 

apoyar el Programa 

mediante un apoyo 

financiero 

d6lares de 

momento de 

los bancos 

del .propio organismo pqr casi 1,700 millones de 

los cuales 250 millones se desembolsarln en el 

integrarse la "Masa Cr{tica" de los recursos de 

comerciales y, posteriormente, 290 millones 

trimestrales hasta llegar al primer trimestre de 1988, 

La integraci6n de la "masa cr{tica" requiere 

que el 90.0% de los acreedores de la Banca comercial estfn 

dispuestos a comprometer recursos ~ara MExico, 

El convenio auscrito con el Fondo Monetario 

Internacional, y aprobado por el Directorio Ejecutivo, 

compromete a dicho Organismo a aportar sus propios recursos 

frente a una catda en los precios del petr6leo y s6lo hace 

una invitaci6n a la Banca Comercial y al Banco Mundial para 

proporcionar recursos adicionales bajo los mecanismos de 

protecci6n para .el crecimiento, en el caso de una calda de 

los ingresos del exterior mayor a la prevista, 

Por su parte, el Banco Mundial se comprometi6 

a aportar y realizar desembolsos netos por 2,300 millones 

de d6larcs en 1986 y 1987. 

hacia 

MExico, 

los 

en 

El convenio con el Banco Mu~diai se ori~nta 

programas de cambio estructural del Gobierno de 

particular: el apoyo al sector externo que 

un crEdito a la pol{tica comercial por 500 comprende 

millones de d6lares y un crEdito para la promoci6n de 
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exportaciones por 250 millones de d6lares; un programa de 

créditos destinados a la reconversi6n industrial tanto del 

sector pGblico como del sector privado; y créditos de apoyo 
1 

al sector agropecuario que incluyen un crédito FIRA IX y 

eventualmente un crédito de apoyo al desarrollo agr!cola, 

Adicionalmente, se otorgarán créditos tradicionales a 

través de los Programas de Apoyo al Equipamiento Industrial 

y al Desarrollo Tecnol6gico v!a FONEI; créditos a la 

pequefta y mediana industria; al sector transporte, 

espec!ficamente para la rehabilitaci6n de ferrocarriles y 

construcci6n de caminos; créditos para la reconstrucci6n 

del sismo, el desarrollo municipal y la vivienda, 

En su informa al Gabinete Econ6mico el pasado 

8 de octubre, el Secretario de Hacienda y Crédito PGblico 

manifest6 su preocupaci6n por la lentitud con que ha estado 

utilizando este caj6n de cr~ditos pues en el transcurso del 

afto solamente se han concretado 200 millones de d6lares, 

los cuales est4n muy por debajo ·de la meta de 1,600 

millones de d6lares establecida para ese afto, En 

consecuencia, hace un llamado para diseftar un Sistema de 

Coordinaci6n y Modalidades Presupuestales que permita una 

ut1lizaci6n más ágil y prioritaria de estos recursos 

externos. 

Segunda Etapa: Las negociaciones con los Pa!ses 

Industrializados, 

Con los gobiernos de los pa!ses 

industrializados, se plante6 la conveniencia de obtener un 

crédito contingente de apoyo a las reservas internacionales 

del pafs, como parte rle las tácticas de corto plazo 

¡;'1asmadas en el documento ;'Criterios Básicos para la 

Negociaci6n de la Deuda", 
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La propuesta fue aceptada, y además se 

recibi6 apoyo de los bancos centrales de: Espafta, 

Argentina, Brasil, Colombia y Uruguay, 

El acuerdo comprende un apoyo contingente por 

1,100 millones de d6lares, de los cuales los Estados Unidos 

aportar4n 545 millones de d6lar~s y los otros pa!ses la 

diferencia, De estos recursos, 850 millones de d6lares 

quedaron disponibles de inmediato y 250 millones de d6lares 

quedan condicionados a la integraci6n de la "~asa 

crítica", Se acord6 ademAs, que los 50 principales bancos 

acreedores de MExico, pongan a diaposici6n del pa!s 500 

millones de 

masa crttica, 

d6lares ya 

d6lares que podrAn utilizarse al integrarse la 

Esto significa que a los 850 millones de 

disponibles, se agregarAn 750 millones de 

d6larea que podr!an aprovecharse a fines de afto, 

Con los paises miembros del Club de Parla, 

las negociaciones formales iniciadas el 16 de septiembre 

pr6ximo pasado, se orientaron a reestructurar loa crfditos 

otorgados al sector pfiblico por parte de las instituciones 

del tipo del Eximbank de estos palees industriales, 

Previa la reuni6n del Club de Parta, la Uni6n 

de Berna reuni6 en Bruselas a algunos de sus miembros para 

considerar la posibilidad de mantener la cobertura 

crediticia a Hfxico a pesar de sus adeudos, 

Con este antecedente, el Club de Parte se 

reuni6 y negoci6 con representantes del Gobierno de Mfxico, 

un acuerdo mediante el cual se reestructuran todos loa 

vencimientos d~ cspltal desde .septiembre 22 de 1986 hasta 

marzo 31 de 1988. Estas amortizaciones suman 1,500 

millones de d6lares que fueron reestructurados a 10 aftas de 

.. 1 
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plazo con de gracia. Se ree~tructur6 además, el 60% de 

los intereses con vencimientos desde septiembre de 1986 

hasta finales de 1987. El total de estos intereses se 

es ti m6 en 470 millones de d6lares, con lo cual se 

reestructuraron 282 mi tlones de d6lares, 

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 Secretaría de Hacienda y 

Crédito Pfiblico, un ahorro de 1,800 millones de d6lares, 

Por su parte, el Gobierno de Jap6n, a través 

del Banco de Exportaciones 

concedido un 

e Importaciones 

crédito a México 

de Jap6n, 

por 1,000 a·nunci6 haber 

millones de d6lares destinados a tres proyectos: el 

Proyecto Petrolero del Pac!fico, al cual Jap6n destinarl 

500 millones de d6lares; la terminaci6n de la segunda 

etapa del Proyecto Sider6rg1co Llzaro Cárdenas -Las 

Truchas- al cual se canalizarán 260 millones de d6lares; y 

un proyecto para promover el desarrollo qe las 

exportaciones de manufacturas mexicanas que contará con 240 

millones de d6lares y serA apoyado en forma conjunta por el 

Banco Mundial, 

Los contratos correspondientes se suscribir4n 

antes de la visita del presidente Miguel de la Madrid a 

Jap6n a fines de noviembre. 

Tercera Etapa: Negociaciones con la Banca Comercial, 

El 30 de septiembre se concluy6 un acuerdo 

base con el Comité Asesor de Bancos para la reestrucuraci6n 

de la deuda externa de M€xico y para la obtenci6n de nuevos 



- 87 -

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 los principales bancos del mundo y se 

gestiona la aprobaci6n con los banqueros de Estados Unidos, 

CanadA y Europa para integrar la "masa cr!tica" es decir, 

la aprobaci6n del 90% de las instituciones con las que 

México mantiene adeudos pendientes, 

Estas instituciones son- 500, por lo que se 

requiere la aprobaci6n de 450. 

Con este acuerdo, se formaliza el programa 

financiero m's grande, complejo y condicionado de la 

historia financiera. 

El pacto, es condicionado a la participaci6n 

del Fondo Monetario Internacional y del Banco Mundial y 

cierra un circuito de condicionamientos en el que el Banco 

Mundial y el Fondo Monetario Internacional condicionaron, a 

su vez su apoyo, a la plena participaci6n de los bancos 

privados en el programa de reajuste del gobierno mexicano. 

El paquete financiero de rescate ae 

complementa con otros 6,000 millones de d6lares acordado 

con las instituciones multilaterales: FMI, Banco Mundial y 

BID. 

De acuerdo a declaraciones de William R. 

Rhodes, el pacto mexicano representa: "el primer paquete ¿e 

financiamiento mayor, ligado tanto al programa de un país 

con el FMI, como a su propio programa de reforma 

estructural con la cooperaci6n del Banco Mundial". 

1 . 
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Comprende además, la reestructuración de 

43,700 millones de d6lares de la deuda acumulada hasta 

diciembre de 1982, denominada ºdeuda vieja", la cual habla 

sido ree•tructurada previamente en 1985 y de 8,550 millones 

de d6lares contratados en 1983 y 1984 denominados "vieja 

deuda nueva••. 

No incluye: la deuda con los Organismos 

Financieros Internacionales por 5,945 millones de d6lares; 

la deuda por concepto de bonos pfiblicos por 3,740 millones 

de d6lares; las aceptaciones petroleras por 3,315 millones 

de d6lares; las lfneas de cr~dito de las Sociedades 

Nacionales de Crédito por 6,000 millones de d61~;-··~ la 

deuda del sector privado por 17,400 millones de d6lá';es; y 

la deuda del Club de Parls, 

En virtud de que tanto los adeudos con el 

Club de Par!s como la deuda de FlCORCA se reestructuraron 

en el contexto de la ncgociaci6n, la reestructuraci6n 

comprende directa e indirectament~ 77,000 millones de 

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

Los 43,700 millones de d6lares 

correspondientes a la "vieja deuda", se reestructuran a 20 

a dos de plazo con de gracia, con amortizaciones 

crecientes a partir del octavo affo, 

La "nueva vieja deuda" que asciende a 8,550 

millones de d6lares mantuvo su plazo de amortizaci6u: 10 

ados con 5 de gracia, Sin embargo, se reprogram6 la 

amortizac16n de 950 millones de d6lares cuyo pago se Mab!a 

diferido desde su vencimiento inicial en !985, para pagarse 

en forma uniforme entre 1989 y 1993, 

¡ . 
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nueva negociaci6n se reduce el 

13/16% sobre la tasa interbancaria de 

Londres (Libar) para la deuda acumulada hasta 1982, durante 

todo el periodo de au vigencia, 

El acuerdo elimina a la tasa Prime Rate que 

•e aplicaba a una porci6n de los créditos C?ntratados en 

1983 y 1984 (aproximadamente 6,000 millones de d6laree, o 

sea 75.0% del total) y se reducen los mArgenes a 13/16% al 

igual que los negociados para la "vieja deuda". 

Como resultado de la acci6n conjunta de estos 

elementos, el margen promedio ponderado de la deuda con los 

bancos comerciales disminuye de 1.4% a 0.8125%, lo que 

significa un ahorro aproximado de 300 millones de d6lares 

por afto por concepto de intereses, que en los 20 aftoa que 

cubre el nuevo plazo, da un ahorro acumulado de 6,000 

millones de d6lares, equivalentes a los nuevos recursos 

contratados para 1986 y 1987. 

la Banca 

Los 6,000 

comercial en 

millones 

apoyo al 

de d6lares otorgados por 

programa de aliento y 

crecimiento, se obtuvieron a doce aftos con 5 de gracia y 

con un margen de 13/16% sobre la tasa Libor al igual que la 

obtenida para la "vieja deuda". Del total de los 

recursos, 3,500 millones de d6lares llegaran a partir de 

diciembre de 1986, y el resto 2,500 millones de d6lares en 

1987 y el primer trimestre de 1988. Del monto total se 

reducen 300 millones de d6lares por el ahorro derivado de 

los nuevos m4rgenes negociarlos. 

el Fondo 

come retales 

En lo que atafte a la invitaci6n formulada por 

Monetario 

aportaran 

Internacional 

500 millones 

para que los bancos 

para la protecci6n al 
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cr~cimiento y participaran con una parte del mecanismo de 

contingencia frente a la ca1da del precio del petróleo, los 

bancos comerciales aceptaron otorgar 500 millones de 

d6lares para el apoyo de un nfimero de proyectos 

predeterminados y adicionales a los programas de inversión 

normales del presupuesto, que se activarlan en caso de que 

los indicadores de la ~ctividad económica al primer 

trimestre de 1987, senalaran una evolución por debajo de 

las expectativas. 

Sobre estos 500 millones, el Banco Mundial 

otorgar! su garantla sobre la mitad del monto y darA apoyo 

en la evaluación de los proyectos, 

Para la protección de las bajas en el precio 

del petróleo el Fondo Monetario otorgará el mecanismo de 

proteccl6n directa hasta por 600 millones de DEG, 

equivalentes a 720 -millones de d6lares, en caso de que el 

precio del petr6leo cayera por debajo de 9 d6lares, 

En caso de que una evaluaci6n indicdra que 

debido a una baja anormal en los ingresos del sector 

pGblico debida a- causas ex6genns al mismo, pone en peligro 

el programa de inversi6n normal del presupuesto, los bancos 

comerciales participarAn con un apoyo hasta de 1,200 

millones de dólares, 

Renegociaci6n 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 

proporcionar las divisas extranjeras correspondientes a 

dichos vencimientos en esas fechas, sino que, el pago de la 

deuda en d6lares al exterior qued6 comprendida dentro de 

los nuevos términos de reestructuraci6n de plazo largo. 

Por consiguiente, en la medida que las empresas paguen sus 

recursos en pesos, Estos podrán repretarse dentro del 

territorio nacional, Aquí tambi!n se elÍmina el peso 

importante de pago de deuda en d6lares al exterior, 

Cr4dito del Commodity Credit Corporation. 

Por otra parte, se concret6 el ofrecimiento 

el Gobierno de los Estados Unidos hizo a México, de una que 

línea 

Credit 

de crfdito por 800 millones de d6lares del Commodity 

Corporation para financiar la 1mportac16n de 

diversos productos agropecuarios, Esta operaci6n 

constituye el primer tramo de crfdito por un total de l ,550 

millones de d6larea solicitados por el Gobierno de Hfxico 

al de Estados Unidos para el ejercicio fiscal octubre 1986 

- septiembre 1987. 

Estrategia Econ6mica 1987-1988, 

Para obtener el paquete de rescate financiero 

acordado con l~ comunidad Financiera Internacional, Mfxico· 

suscrib16 una carta de intenc16n con el Banco Mundial en la 

que define los grandes lineamientos de pol(tica econ6mica 

que habr4n de normar el desarrollo del pa!s por lo menos en 

loe dos pr6ximos aftos. 

cuya 

"El Programa de Aliento y Crecimiento", (PAC) 

viabilidad depende de la llegada de los nuevos 

recursos del exterior, con los cuales la deuda externa se 

I 
/ 
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elevara 

primer 

a alrededor de 110,000 millones de d6lares hacia el 

trimestre de 1988, reitera la estrategia planteada 
' en "El Prog~ama Inmediato de Reordenaci6n Econ6mica" y el 

"Plan Nacional de Desarrollo"; si bien, ahora pretende 

los procesos de privatizaci6n de la econom!a, acelerar 

apertura comercial y de fomento a la inversi6n extranjera. 

Entre las me'd idas concretas en este sentido 

destacan: la venta de 200 paraestatales, la modificaci6n 

del papel de Conasupo, estimular la inversi6n privada; 

modificar las leyes de inversi6n extranjera con el 

prop6sito de alentar la llegada de capitales como 

alternativa al financiamiento v!a mayor deuda; aumentar las 

exportaciones petroleras y flexibilizar la pol!tica de 

ventas; estudiar. las posibilidades de acuerdos de riesgo 

compartido con capitales privados en la exploraci6n y 

perforaci6p de nuevos pozos petroleros; flexibilizar la 

polltica de tipo de cambio y unificar la paridad en los dos 

mercados, establecer un sistema de precios industriales 

internos realistas y al margen de cualquier subsidio; 

liberalizar gradualmente el comercio agr!cola interno con 

una mayor participaci6n; completar la entrega de tierras en 

1988; liberalizar el comercio exterior del pals con cambios 

significativos en las politices fiscales, de cambios, de 

tasas de inter~s y de precios" (41), 
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CAPITULO I II 

DEMANDA DE LA BANCA COMERCIAL ACREEDORA EN NUEVA YORK 

J,OJ Acuerdos de Reestructuraci6n, 

Hac!amos referencia en el cap!tulo anterior 

como el proceso de renegociaci6n de México llev6 a concluir 

en un principio la reestructuraci6n de la deuda, 

Explicamos como se ha venido adecuando esa reestructuraci6n 

y complicando cada vez m~s, concluyendo con la del mes de 

marzo de este afto, la cual constituye el acuerdo mis 

importante 

la Banca 

que cierra una serie de condicionamientos entre 

privada comer'cial, el FMI y el Banco Mundial con 

el gobierno mexicano, 

Obviamente las obligaciones contra!das a 

través de los mismos créditos, y de los acuerdos de 

reestructuraci6n han sido documentada~ por los acreedores a 

través 

crédito 

de contratos de reestructuraci6n y/o de tltulos de 

mencionar 

pagaderos 

que el 

a sus respectivos vencimientos. Cabe 

dla 20 de marzo de 1987 •e firmaran los 

nuevos contratos de reestructuraci6n que incorporan los 

acuerdos adoptados en la Gltima reestructuraci6n a la q.ue 

se ha hecho alusi6n y se eopera entren en vigor en el 

primer cuatrimestre del presente afto. Los nuevos contratos 

de reestructuraci6n son los tres siguientes (en adelante 

les llamaremos los contratos de reestructuraci6n): 

a) Multifacillty Agreement, celebrado entre 

los Estados Unidos Mexicanos (como acreditado), el Banco de 

México (como el Banco central de MExico), el Banco Mundial 



- 94 -

como Garante Parcial, los 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 Banca comercial según comunicaci6n de fecha 18 

de octubre de 1986 enviada por el Secretar.io de Hacienda y 

Crédito Público a la comunidad Bancaria Internacional. La 

parte III del paquete financiero preveé dos facilidades de 

crfdito 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 sectoriales, 

La segunda facilidad de crédito (Cofinancing 

New Money) es un cof inanciamiento de la Banca comercial 

el Banco Mundial, donde éste último presta su garantla, 

La tercera facilidad de crédito (Growth 

Cofinancing) es una facilidad de crédito contingente que en 

forma de cof inanciamiento otorgan· la Banca comercial y el 

Banco Mundial con la garantla de este último, 

La cuarta y última facilidad de crédito 

(Investment Support), es una facilidad de crédito 

contingente otorgada por la Banca comercial para apoyo de 

la inversi6n, 

El uso de las facilidades de crédito 

contingentes están condicionadas a que se hayan cumplido 

los re~uisitos del FMl, 
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b) Enmienda o modificaci6n a 52 contratos de 

reestructura y a otros 35 nuevos contratos de 

reestructuraci6n entre los Estados Unidos Mexicanos y 

diversos deudores pGblicos, los Estados Unidos Mexicanos 

como garante en dichos contratos, Banco de Mfxico como 

banco central, los bancos signatarios, los agentes que 

reciben el servicio de la deuda, y•Citibank, N,A, como 

agente en el cierre, de conformidad con la comunicaci6n de 

la SHCP mencionada que instrumenta la segunda parte del 

paquete financiero para Mfxico, 

c) Enmienda o modificaci6n a los contratos 

de cr~dito 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 

Mfxico como banco central, los. bancos signatarios y 

Citibank, N.A, como agente, de conformidad con la 

comunicaci6n ya citada que instrumenta la primera parte del 

paquete financiero para Mfxico, 

Por 

reestructuraci6n 

lo 

constan 

general, los contratos de 

de un proemio, ciertas 

declaraciones que muestran el prop6sito de las partes, de 

un capítulo de definiciones de tfrmino1 usados en 101 

contratos, capítulos sobre comisiones, intereses y pagos de 

principal, disposiciones generales en cuanto a pagos, fecha 

efectiva del contrato, aseveraciones y declaraciones de los 

deudores, compromisos y obligaciones de hacer y no hacer de 

los deudores, compromisos . y obligaciones del Banco de 

MExico, garantía del Banco Mundial y/o del Gobiern~. 

Federal, casos de incumplimiento, papel que desempefta el 

agente, y el capítulo de "varios", que tratan entre otros 

de la jurisdicci6n aplicable, renuncia a la inmunidad y ley 

aplicable al contrato, 
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A manera de paréntesis es ocioso ~retender 

hacer una explicaci6n exhaustiva de las cl!usulas que 

componen los contratos de reestructuraci6n, o entrar en 
1 

mayor detalle sobre aspectos de forma, como las 

definiciones de los términos empleados, las declaraciones y 

aseveraciones de los deudores, la forma en que se calcular! 

el interés y las comisiones, o de como se harán los pagos y 

a trav~s de quienes. 

Es inútil extendernos en esos aspectos que 

estln sujetos cam~io cada vez que se realicen nuevas 

renegociaciones o reestructuraciones y que no tienen mayor 

relevancia en nuestro estudio, que determinar y estructurar 

una serie de elementos que se encuentran supeditados al 

planteamiento previo de una demanda, cuya factibilidad esta 

dada por las circunstancias econ6micas y los argumentoR 

esbozados por Tribunal Neoyorquino para admitir o rechazar 

su jurisdicci6n. Es un hecho que el problema crucial de 

una demanda de la Banca Comercial en Nueva York, estribará 

en la determinaci6n que el Tribunal Neoyorquino haga sobre 

su propia jurisdiccl6n, esto incluye desde su competencia 

judicial, hasta la evaluaci6n de doctrinas como las de Acto 

de Estado o Inmunidad Soberana qu~ les inhibirlan de entrar 

a la resoluci6n del fondo de la controversia planteada. 

Por ello, debemos concentrarnos plenamente en 

las cllusulas esenciales de los contratos de 

reestructuraci6n, a saber la cláusula de Jurisdicci6n, la 

cllusula de ley aplicable y la cláusula de casos de 

incumplimiento. Conviene asimismo agregar que el Estado 

Mexicano ha otorgado su garant!a personal a todos los 

deudores pt'.iblicos comprometiéndose al pago de sus deudas 

como si fuere el obligado principal, por lo que los 

acreedores pueden indistintamente exigirle el pago al 
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deudor original o bien al Gobierno Federal quien representa 

al Estado Mexicano. 

Por su lado el Banco de M6xico en su car&cter 

de Banco Central y autoridad monetaria tiene la Obligaci6n 

de proporcionar las divisas correspondientes para realiear 

los pagos a los agentes que reciben el servicio de la deuda 

y se ha obligado al igual que el garante y los diverso• 

deudores pGblicos a mantener sus obligaciones .bajo dichos 

contratos, asl como a realizar los pagos que de los miaaos 

se deriven, en igualdad de proporci6n para todos los bancos 

acreedores coneiderados segGn las porciones que representen 

de la d~uda (Pari-Passu Rights), 
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3,02 Casos de Incumplimiento o Events of Default, 

Los casos de incumplimiento de los contratos 
' de reestructuraci6n se reducen esencialmente a los 

siguientes: 

1,- Falta de pago de cualquier cantidad de 

principal o intereses a sus vencimientos, 

2,- Falta de veracidad de 

dec1araci6n aseveraci6n del deudor que 

cualquier 

fuere de 

importancia al momento de haber sido hecha, 

3,- Si el acreditado no cumple con todas las 

obligaciones que le deriven de los contratos de 

reestructuraci6n, en especial con ciertas secciones, 

4,- Que el acreditado o el Banco de M~xico 

no efect6e los pagos de su deuda externa o los adeudos de 

Ficorca. 

5,- Vencimiento anticipado de otros Cráditos 

de otros deudores p6blicos cualesquiera que estos sean 

(vencimiento cruzado), 

6,- Si 

escrito BU inhabilidad 

cualquier 

de pago 

deudor admitiere por 

sus deudas y estas se 

vencieran incurriendo en mora. 

7.- Cualquier cambio material adverso en la 

situaci6n financiera del deudor o de Banco de Máxico que 

proporcione bases razonables a la mayor1a de los bancos, en 

que no se podrAn observar o cumplir sus obligaciones en el 

futuro, 
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8,- Si el Estado Mexicano deja de ser 

miembro del Fondo Monetario Internacional o es suspendido o 

declarado inelegible para uso de los recursos generales del 

Fondo, 

9.- Si el Estado Mexicano deja de ser 

miembro del Banco Mundial o es suspendido, 

10,- Si el Banco de M~xico y otro organismo 

pdblico creado ex-profeso deja de ser el Banco Central de 

M~xico o su autoridad monetaria en uso y poder de sus 

reservas monetarias internacionales, 

11,- Si la validez de los contratos o las 

garant1as son negadas por el acreditado o cualquier 6rgano 

Legislativo, ejecutivo o judicial o por el Banco de Mfxico, 

o el acreditado o Banco de Mfxico niegan su responsabilidad 

ya sea por una suspenai6n generalizada de pagos, moratoria 

en el pago de su deuda externa, etc,, o por, cualquier 

tratado, ley, regulaci6n, comunicado, decreto, ordenamiento 

o pol1tica de Mfixico, o que busque hacer invilido o no 

exigible cualquier disposici6n material prevista en este 

contrato o evitar la demora material en el cumplimiento de 

sus obligaciones contenidas en este contrato, 

12,- Si la aayorla de los bancos determinan 

respecto de tas facilidades de crEdito que loe deudores 

mexicanos 

o que 

adecuados 

el 

no tienen el debido acceso al mercado de divisas 

Estado Mexicano no mantiene loe mecanismos 

para et intercambio de divisas tanto para lo~ 

deudores pdblicos como privados, 

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

sus compromisos con respecto a este contrato, 
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14.- Si el nivel promedio de loe pasivos 

agregados de las sucursales ubicadas en el extranjero de 

loe bancos mexicanos desciende de cierto monto frente a los 
' bancos comerciales no mexicanos. 

suma 

En esos caeos previenen los contratos, que la 

principal insoluta ser~ exigible y pagadera de 

inmedia~o, ae1 como los intereses devengados, siempre y 

cuando sea determinado como un caso de incumplimiento por 

la mayor!a de loe bancos quienes deban representar en 

porciones más del 50% de los adeudos vigentes, 

Explicando este aspecto medular de loe 

contratos de reeetructuraci6n Reade H. Ryan presenta un 

marco general especificando la importancia de los caeos de 

incumplimiento, Sostiene que el objetivo de los bancos en 

hacer esa enumeraci6n detallada consiste en describir una 

serie de circunstancias en las cuales el acreditante o un 

porcentaje de loe acreditantee en nuestro caso, deberfan de 

tener el derecho de extinguir su obligaci6n de realizar las 

exhibiciones de créditos pendientes y exigir de inmediato 

el pago de las cantidades adeudada, El ejercicio de este 

derecho es ciertamente drástico y los ncreedores raramente 

lo utilizan sino como un último recurso, En el caso de los 

deudores 

poeici6n 

soberanos, su soberanfa les 

muy fuerte de negociaci6n, 

proporciona una 

por lo que la 

enumeraci6n anterior debe ser muy cuidadosa, para que por 

un lado no reeulte agresiva para el deudor prestatario al 

creer éste último que se vulnera eu eoberanía y por otro 

lado, que a loe acreedores se les dé eeguridad y protecc16n 

efectiva a sus créditos, 

Pasando a comentar los principalee caeoe de 

incumplimiento de los contrato• de reestructuraci6n es 

· I 
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imprescindible puntualizar que el resumen anterior, es s6lo 

para dar una idea de las circunstancias o eventos de los 

cuales buscan protegerse los bancos acreedores, Pero estos 

eventos por regla general esttn sujetos a cierto• plazos, 

en los que el .supuesto indica que de persistir el caso de 

incumplimiento darA lugar uns vez conclu!do el plazo de que 

se trata, a ser considerado como un caso de incumplimiento 

en forma, as! que no· s6lo es el ocurrir un evento o 

supuesto de tal naturaleza, 

que dicha 

aedidas de 

situac16n persista 

rectlficac16n. 

flexibilidad desde dos puntos 

sino 

sin 

Este 

de 

las mts de las veces el 

que el deudor tome las 

mecanismo proporciona 

vista. El primero da 

oportunidad al deudor de corregir sus acciones u omisiones 

para ajustarse de c9nformidad a las obligaciones contraldaa 

en el contrato y como segundo, da posibilidad a los bancos 

de llegar a un consenso sobre las aedidas a adoptarse. 

Incluso se le requiere al deudor que informe debidamente a 

los bancos de encontrarse, o frente a la posibilidad de 

encontrarse, en un caso de incuaplimiento, 

El resuaen de loa casos de incumplimiento 

mencionados anteriormente no pretende ser exhaustivo sino 

ejemplificativo y en tal concepto resaltan como 101 m•s 

importantes 101 siguientea, a1smo1 que comenta Ryan: 

"(i) Falta de Pago. 

Este es el caso de incumplimiento b•sico, el 

no pagar ya sea principal o intereBes a su venciatento, 

Ese incumplimiento parecerla indicar clarament~ que e~ 

prospecto de repago se ha deteriorado, aunque los deudores 

soberanos al igual que los privados negocian per!odos de 

gracia posteriores a las fechas en que deban pagar 

intereses, as! como principal, El acreditado podrfa 
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argumentar que la ~ora en un pago de intereses se debe a un 

mero retraso administrativo y que solamente si no afectúa 

el pago despu6s de un periodo determinado, posterior.a la 
' fecha de vencimiento podr! ser considerado como una 

situaci6n material adversa, Los acreedores aceptan con 

mayor frecuencia un per1odo de gracia al pago de los 

intereses, que al pago de principal, mismos que com6nmente 

son mayores a los primeros y pueden en un momento afectar 

la liquidez de los bancos, la cual es la clave de la 

actividad bancaria, 

(ii) Contravenci6n a las declaraciones y 

aseveraciones del Deudor, Las declaraciones y 

aseveraciones del acreditado en el contrato de préstamo 

reflejan la base legal y las supo•tciones 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 declaraci6n o aseveraci6n en cualquier 

aspecto material puede dar indicios que perjudiquen el 

prospecto de repago del crédito. 

inexactitud 

aseveraci6n 

Un caso de incumplimiento que resulte de una 

de 

del 

importancia 

deudor, es 

en alguna declaraci6n o 

relativo en la protecci6n que 

ofrece al acreditante, Recordemos que las declar•ciones y 

aseveraciones no son continuas sino son hechas por el 

deudor a la firma del contrato de crédito y en ocasiones 

renovadas cada vez que hace una disposici6n de una linea de 

crédito, M4s a6n, tratlndose de deudores soberanos dichas 

declaraciones y aseveraciones se relacionan con asunciones 

legales b!sicas del acreedor, (como son que et contrato de 

crédito que se va a celebrar esté debidamente autorizado 

por el Estado deudor); m4s que con, asunciones 

financieras, La 6nica excepc16n a esto, es obviamente, el 
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que la informaci6n financiera proporcionada por el deudor a 

los bancos sea precisa y presentada adecuadamente y que no 

haya ocurrido a la fecha en que se presente la informsci6n 

financiera, un cambio material adverso en la aituacl6n o 

condicic'.ln del acreditado, Pero en este pu_nto nos 

encontramos con el problema de que la 1nformaci6n 

financiera del país deudor es m•s pobre comparada con la 

informac16n presentada por los deudores privados, y también 

que debido a la naturaleca del sector pdbllco, la 

informaci6n con la que se cuenta, no se encuentra al d[a, 

ni se rige . por principios de contabilidad generalmente 

aceptados y consistentemente aplicados y rara ve& se 

permite a contadores independientes, auditar la informaci6n 

pública financiera, De esta manera la informaci6n 

financiera del deudor soberano proporciona protecci6n 

limitada al acreditante sin contar con la dificultad de su 

aplicaci6n, 

(iii) Infraccidn .• los acuerdos o coapromiaos 

del deudor, 

La infracci6n de un acuerdo o compromiso del 

deudor solamente se convierte en un caso de incump1iaiento 

bajo un 

acreedor 

corrige 

acreedor 

contrato de prfatamo coadn y corriente, cuando el 

le notifica tal infracci&n al deudor y eate no la 
pasado el plazo concedido para hacerlo. El 

puede en todo caso considerar algGn acuerdo o 

compromiso 

consideraría 

como fundamental o irremediable, por lo que 

su infracci6n autom&ticaaente como un caao de 

incumplimiento. Por su parte los preatatarioa soberano~ 

son recalcitrantes en aceptar, excepto hasta cierto límite, 

un tipo de caso de incumplimiento autom&tico por infracción 

de sus acuerdos o compromisos, En dicho caso, el deudor 

soberano procura tener un período para temediar la 
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infracci6n, por lo.que un caso de incu~plimiento automAtico 

puede provocar una inestabilidad en sus asuntos, Visto 

dentro de un contexto general, no se debe olvidar a los 

dem4s acreedores del prestatario sob~rano que a su vez 

tienen contratos de crEdito, Puesto que si se establece el 

incumplimiento de alg6n acuerdo o compromiso bajo dichos 

contratos, como un caso de incumplimiento, sin posibilidad 

de que el deudor sea notificado y sin un per!odo de gracia 

para efecto de subsanar la irregularidad, eso permitirla 

que los dem4s acreedores ejercieran indiscriminadamente las 

acciones que les conceden sus propios contratos, 

anticipAndose en el tiempo con efectos disgregadores. 

Un 

los compromisos 

extranjeros es 

las cuales el 

problema significativo que se presenta con 

convenidos con los acreedores bancarios 

que no engloban muchas circunstancias bajo 

repago de los cr€ditos se torna relativo. 

Loa acuerdos 

suponen una 

los cuales 

vigencia del 

o compromisos en los contratos de cr€dito, 

gu!a o direcci6n y ciertos l!mites dentro de 

se espera que el deudor opere durante la 

contrato. Dichos acuerdos y compromisos 

proporcionan marcos de referencia financieros o de otra 

lndole que sirven como seftales de alerta ante la presencia 

o inminencia de dificultades, En un contrato tlpico de 

pr€stamo 

Umi tes 

con deudores 

se establecen 

privados, tales 

como acuerdos 

lineamientos o 

o compromiso• 

financieros (obligaciones de hacer o no hacer), como 

aquellos donde se les requiere a tos deudores a mantener 

razones financieras en sus activos· o pasivos, limitando al 

acreditado en incurrir en m4s deudas o gastos de capital, o 

bien en el otorgamiento de gravAmenes, Huchos de dichos 

acuerdos o compromisos financieros son inaplicables para 

los deudores soberanos o imposibles de cumplir debido a la 

lnformaci6n inadecuada, Aunque fqeran propuestos por el 
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acreditante, et deudor percibiría que eso• 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 grav4menes. Este compromi~o 

es usado para preservar los activos y rendimientos del 

acreditado, de manera que si ocurre un incumplimiento, esos 

activos o rendimientos estarían al alcance del acreedor 

para satisfacer la deuda y asl no serian previamente 

apropiados p_or 

Ahora bien, 

otros acreedores para su Gnico beneficio. 

este compromiso cubre ciertas Areas de 

para ambas partes y es apto para ser limitado a importancia 

través de negociaciones. El acreditado puede negociar un 

compromiso de grav4menes que no signifique su prohibici6n 

total, sino que especifique: que de garantizar el 

acreditado con sus activos o rendimientos cualquier otra 

deuda, deber! garantizar a su vei en forma proporcional y 

equitativa la primera. Por el hecho de que este compromiso 

no puede limitar una deuda ya garantizada en la for•a antes 

mencionada, el inter~s del acreedor se diluye hasta casi 

eliminar cualquier protecci6n real, 

Por otro lado, el deudor conviene casi aiempre 

en que solamente su deuda externa sea limitada a dicha 

garant!a, (y por deuda externa se entiende aquella deuda 

frente a acreedores extranjeros denominada en una divisa 

que no es la propia del deudor) a pesar de un nGmero de 

factores entre los que se cuentan: la disponibilidad de 

moneda de curso legal, la existencia de activos del deudor 

objeto de inmunidad seoberana y las leyes sobre quiebras e 

insolvencia que pueden afectar. sustancialmente cualquier 

reclamaci6n que los bancos acreedores intenten sobre los 

activos del deudor respecto de deudas externas. En tal 

1 
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car.lcter se ha seguido como pr6ctica bancaria, el 

restringir el compromiso de grav6menes únicamente a la 

deuda externa, 

El prestatario soberano es contrario a 

extender el compromiso de grav6menes sobre activos ~ 

rendimientos de otras agencias estatales soberanas, Pero 

si 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, la exclusi6n de dichos activos del 

compromiso de grav4menes, reducen significativamente la 

protecci6n del acreedor. A pesar de que ambas partes se 

preocupan de la amplitud del compromiso de grav.lmenes, con 

base en el cual el prestatario soberano o sus agencias 

pueden encontrarse en constante incumplimiento, 

debiendo cumplir el continuo indebidamente inhinibidos, o 

requerimiento de tener que dirigir un cúmulo de solicitudes 

de dispen•a al acreedor, la fuerza de la negociaci6n del 

deudor provoca una atenuaci6n al compromiso de gravAmenes y 

en última instancia desfavorece al acreedor, 

(iv) Cl6usulas de Vencimiento Cruzado, 

Un caso de incumplimiento muy común 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 incumplimiento a los compromisos y 

acuerdos 

obligaci6n 

o cualquier 

de otra 

otro t~rmino 

deuda, o 

u 

el 

acontecimiento de algún evento que permita 

el vencimiento anticipado de esa deuda, y 
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El vencimiento anticipado de otra deuda, 

Esta clfusula de vencimiento cruzado previene 

al acreedor de quedar colocado en una situaci6n 

desventajosa, si. se presentare una situaci6n de competencia 

entre los acreedores del Acreditado para obtener el repago 

de sus crEditos, Lo que sucede cuando se declara un 

incumplimiento bajo otro contrato de crEdito, es permitir a 

los otros acreedores el poder demandar el pago o hacer 

efectivas garantlas o ciertos colaterales que aseguran lo~ 

crEditos, o bien una amortizaci6n mAs rApida o cualquier 

mejora en el pago, 

Los 

comfinmente para 

prestatarios 

limitar el 

soberanos 

vencimiento 

incumplimiento de las deudas a BUS 

presionan 

cruzado al 

respectivos 

vencimientos, o bien, hasta que se verifique un vencimiento 

anticipado de alguna otra deuda, Esa limitaci6n no 

favorece a los bancos para lograr un tratamiento igual 

cuando otros acreedores hacen valer un caso de 

incumplimiento originado por alguna causa distinta del pago 

o de la anticipaci6n del vencimiento, 

El deudor soberano puede intentar limitar la 

cláusula de vencimiento cruzado ya sea al monto mlnimo de 

otra deuda y para deudas contraídas de dinero tomado en 

prEstamo (de ese modo se 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 acreditadof, 

La clAusula tambiEn puede limitarse a deuda externa como en 

el caso del compromiso de gravAmenes, 
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(v) Caso de Incumplimiento por Moratoria o 

Quiebra, 

Aunque un Estado extranjero o sus 

subdivisiones pollticas no estén sujetas generalmente a 

procedimientos de quiebra o insolvencia, las empresas 

p6blicae y ciertas personas morales instrumentos de dichos 

Estados si lo estAn, de tal suerte que en los contratos de 

préstamo se deberA estipular un incumplimiento por caer en 

quiebra, como se hace en el caso de los deudores privados, 

Esta clAusula debe ser redactada en forma amplia con el 

objeto de abarcar cualquier tipo de procedimiento derivado 

de insolvencia que pueda afectar al acreditado, 

La declaraci6n del gobierno 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 contralda por empresas p6blicas, 

agencias u organos p6blicos, inclusive las deudas de los 

particulares, Dicho caso de incumplimiento resulta por un 

lado, de extraordinaria importancia para el Acreedor, 

mati&Andoae de cierta manera para mostrar oportunamente las 

1eftalea de que el pago de los crEditos se en~uentran en 

peligro, Y por otro lado, es frecuente que tal caso de 

incuapliaiento resulte ofensivo para el deudor desde un 

punto de vista polltico, 

(vi) Caso de Incumplimiento Relativo a su 

Condici6n de Miembro del FMI, 

Los acreedores aumentan su grado de 

confiabilidad en el prestatario soberano, si éste es 

miembro del FHI 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 pals no sea 

miembro del FHI o deje de tener acceso a sus recur~os, 

El FHl es visto por loa acreedores privad~& y 

es asimismo conf,rmado por loa propios estatutos del Fondo~ 

como un acreditante de Gltima instancia dentro del sistema 

monetario internacionRl, con facultades de supervisar una 

segunda l!nea de reservas monetarias para sus miembros. De 

todos modoe, el FHl ofrece ayuda financiera a sus miemb~os 

en condiciones que implican el logro real de políticas 

diseftadas .para superar los problemas del Estado miembro, 

Si este 6ltimo no satisface tales condiciones, se pre1ume 

que el FHI le negarl su asistencia, aunque a6n sea 

técnicamente elegible de acuerdo a los estatutos del .FHI 

para recibir ayuda finsn.ciera~ 

al 

El acreedor privado ante su imposibilidad de 

deudor soberano a seguir una serie de pautas o requerir 

pollt icas especificas, debe confiar en que dicha 

orientaci6n se busque a través de las condiciones impues~as 

por el FHl. Pero a pesar de eso, el acreedor queda 

expuesto a que esas condiciones no sean lo suficientemente 

rígidas o sean demasiado laxas, 

Puede ser posible que el Acreditante tenga 

conocimiento de alguna linea de crédito extendida por el 

FHl al prestatario soberano y consecuentemente incluya como 

causal de incumplimiento la falta de consecusi6n de las 

condiciones convenidas con el Fondo, Sin embargo, el FHI 

guarda confidencialidad de las relaciones sostenidas con 

sus miembros, no publica o informa a terceras parte~ sobre 

los convenios de lineas de crédito o documentos donde se 

expresen las consultas a sus miembros o donde se analice su 

situaci6n financiera o sus prospectos. 
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El FHI ha seftalado en ocasiones a ciertos 

bancos centrales, que pueden hacer uso de los recursos o 

llneas del Fondo, en el entendido que se les podr4n enviar 

copias de tales 

Banco• privados~ 

del Banco Central 

convenios o arreglos ~inancieros a los 

o bien solicita de antemano la· aprobaci6n 

para enviarle dicha copia de tales 

convenios o arreglos financieros a los Bancos privados, 

Pero a pesar de ello, el FHI no et6 dispuesto a 

proporcionar informaci6n completa, porque no desea que 

disminuya la dispoaici6n del Estado miembro en detallar au 

propia informaci6n o documintos, 

(vii) Caso de Incumplimiento que Implica un 

Acontecimiento Extraordinario, 

Los caaos de incuaplimiento descritos con 

anterioridad, no proporcionan al acreedor la suficiente 

confianza para 

adversa en la 

creer que si se presenta una situaci6n 

que el prospesto de pago de los cr6ditos 

pueda peligrar, dicha situaci6n pueda ser considerada como 

un incumplimiento, Los casoa de incumplimiento mencionados 

pueden encontrarse insuficientes y la falta de periodicidad 

en la informaci6n como la de un acuerdo en los reportes 

financieros, resulta inadecu1da p1r1 que el acreedor ae 

proteja a travfs de los casos de incumplimiento comGn y 

corrientes¡ m6s aGn, ninguno de dichos casos de 

incumplimiento preveen una situaci6n polltica, social o 

econ6mica adversa que pueda afectar al pals del acreditado. 

En consecuencia, y con el objeto de preven!~ 

tales acontecimientos y remediar en lo posible cualquier 

cambio material adverso que pueda afectar al prestatario 

soberano, 

costumbre, 

los 

un 

acreedores han incluido 

ca•o de incumplimiento 

casi como 

que refleje 

una 

una 
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situaci6n extraordinaria. Esta situaci6n extraordinaria es 

en sus mismos tErminos lo suficientemente amplia como para 

abarcar cualquier circunstancia en la cual la habilidad o 

disposici6n. del deudor para hacer honor a sus deudas se 

encuentre en serias dudas. No existen parAmetros que 

precisen una situaci6n extraordinaria, por lo que las 

partes fecuentemente 

co•o tal, Si 

difieren en 

el acreedor 

lo que debe entenderse 

desea hacer valer un 

incumplimiento basado en una situaci6n extraordinaria, 

enfrenta el riesgo significativo de que al negarse a 

efectuar las exhibiciones de los cr~ditos a las cuales se 

babia obligado o al anticipar el vencimiento de la deuda y 

exigir su pago de inmediato, puede encontrarse con que el 

tribunal desestime la justif icaci6n de sus acciones y le 

conceda al deudor el pago de danos y perjuicios o 

cumplimiento especifico del contrato o ambos a la vez. La 

posici6n del acreditante si se negare a hacer las 

exhibiciones o diera por vencida anticipadamente la deuda 

del acreditado, es mucho mis ~egura, de tratarse de los 

otros casos de incumplimiento, sin embargo, es 

impreAcindible que el acreedor cuente con esta clAusula, 

que aunque imprecisa le da una facultad de negociaci6n y 

una acci6n que pueda remediar una situaci6n material 

adversa que implique un riesgo en el pago de sus cr~ditos" 

(42). 
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3,03 Personalidad con la que Act6a el Gobierno Mexicano y 

los Diversos Deudores P6blicos, 

Expusimos en el inicio del primer capitulo el 

concepto jurtdicp de obligaci6n y nos hablamos reservado 

hasta esta altura, la explicaci6n relativa a los sujetos 

que componen la relaci6n jur!dica, 

Es~os sujetos son acreedor y deudor, El 

acreedor es una persona que tiene la facultad de exigirle a 

otra persona. llamada de~dor, el cumplimiento de cierto 

hecho constitutivo del objeto de la obligaci6n, Dichos 

sujetos vinculados jur!dicamente son personas que pueden 

ser f!sicas o morales, 

La Banca comercial se encuentra comprendida 

dentro de la clasificaci6n de personas morales, es decir, 

dentro de la concepci6n jurldica, que en su caricter de 

sujetos colectivos formados por una agrupaci6n de personas 

asociadas para un 

derecho en funci6n 

fin determinado, son reconocidas por el 

de una ficci6n jur!dica como entes 

distintos o 

componentes 

personalidad 

una realidad diferente de la mera suma de sus 

individuales, Este reconocimiento implica la. 

jurtdica que detentan como sujetos de derechos 

y obligaciones. Esto lo reafirma Villero Toranzo al citar 

a Garc!a 

denominaci6n 

(43), 

Maynez "La 

lo indica 

personalidad jurtdica, como su 

es siempre creaci6n del derecho" 

Por otro lado explicando la personalidad 

juridica del Estado citamos a Acosta Romero "Los autores 

reconocen casi unanimemente, que existen dos personas 

juridicas colectivas, respecto de las cuales no se puede 

hablar de ficci6n, sino que son una realidad, ellas son: 
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el Estado y el Municipio, El primero existe social, 

ontol6gica y jurldicamente, el segundo tiene los mismos 

datos genéiicos, a6n cuando con diferencias especlficas" y 

contin6a diciendo "en nuestro concepto, la personalidad 

jur!dica del Estado es concomitante y nace paralelamente 

con el ente social, es decir al constituirse un Estado 

independiente, soberano y autodeterminarse, tiene derechos 

y obligaciones y, por lo tanto, tiene desde ese momento, 

personalidad jurldica, que no es ni una ficci6n, ni una 

creaci6n abstracta del derecho. 

polltica y 

El Estado Mexicano 

jurldica el 27 de 

soberano naci6 a la vida 

septiembre de 1821 y ha 

permanecido como tal hasta nuestros días al margen de las 

formas de Estado y de Gobierno, que durante ese lapso se ha 

tenido,,,"(44), 

Afirmada la personalidad del Estado conviene 

distinguir como se manifiesta ésta a la vida jurldica, Hay 

autores que consideran que el Estado posee una doble 

personalidad, otros una sola ~ersonalidad compuesta de dos 

voluntades diferentes, en tanto intervenga en su c~r~~ter 

de autoridad o entre en relaciones de coordinaci6n con los 

particulares, para celebrar contratos sujetos al derecho 

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 

jurldica de derecho 

dice: 

p6blico 

"El 

co~ 

Estado es una persona 

una sola personalidad y 

voluntad que se regula en su estructura y funcionamiento 

por la constituci6n y leyes adminiRtrativas secundarias y, 

que cuando entra en relaciones de derecho civil nunca 

pierde su carActer de Estado, ni su voluntad cambia" (45), 
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Se desprende en consecuencia la inutilidad de 

las dos primera1 fracciones del articulo 25 del C6digo 

Civil para el D.F.· en materia com6n y para toda la 

Rep6btica en •eteria Federal que dice: 

"Articulo 25 son personas morales: 

!. La Naci6n, los Estedo1 y los Municipios. 

I!, Las de•4s corporaciones de cer4cter público 

reconocidas por la ley" (46), 

La personalidad conferida no deriva de e1te 

reconocimientos, aino de la Constituci6n Politica para los 

entes de la primera fracci6n y de las leyes de derecho 

público, federal y local para los de la aegunda. 

En definitiva en el •lamo parecer de Aco1ta 

Romero "cuando el Ettado celebra contratos •ujetoa al 

derecho privado, no deja su car•cter de ente público, nl se 

transfor•a su voluntad, ni las relaciones son entera•ente 
1 

de coordinaci6n; si se quiere explicar esto, puede decir1e 

que en esos casos, el Estado considera necesario, para tu 

actividad y cumplimiento de sus fines, celebrar contratos 

sujetos hasta cierto punto al Derecho Civil, 

autolimitAndose en el ejercicio de su autoridad frente al 

particular, sin que su voluntad, ni au personalidad, 1e 

transformen, Contra el Estado no pueden dictarse medidas 

de apremio, n1 embargos, como a{ sucede con loa 

particular~e (aol lo establece el Articulo 4o, del C6digo 
Federal de Procedimientos Civileo)" (47), 

Cabe a!ladir a est.a explicac16n que el Ettado 

incluso llega a .con~tituir ciertas empresas o sociedades 

que coadyuvan en la administraci6n pGblica, siguiendo la• 
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normas de la ley general de Socleda4es Mercantiles' o crea 

fideicomisos 

aplicables de 

Crtdito, por 

pGblicos, sujetlndose a las dlsposiciones 

la Ley General de T!tulos y Operaciones de 

lo que en estos casos se comporta como 

particular para todos los efectos legales, y hace que &u 

personalidad por lo que se reflere al primer caso le derlve 

no de un acto ex-profeso individual para dicho fin, sino de 

cumplir los requisitos establecidos en la ley 

correspondiente, Ese mismo caso se presenta cuando ya ha 

sido constituida la sociedad de que se trata y el Estado 

interviene adqulri~ndo la mayor!a de las accionea o 

participaciones sociales, y aunque no pierde su caracter de 

Estado como ente pfiblico cuando actGa como accionista o 

socio, prevalece la personalidad jur!dica de la sociedad. 

La opini6n precedente de Acosta Romero 

obviamente 

jurldica de 

domtstico o 

esta encuadrada respecto de la regulaci6n 

la actividad del Estado conforme a su derecho 

nacional y al area geográfica formada por el 

territorio nacional en el cual el Estado puede hacer valer 

su propio orden jurldico, Por ello, debemos matizar esta 

opini6n y comprender que una vez que el Estádo o aquellos 

otros entes 

jurldicamente 

extranjeras y 

pfiblicos, como personas morales se vinculan 

con otros aujetoa regidos por leyes 

fuera del 4mbito geogr4fico de aplicac16n de 

su derecho, se comportan como en una relaci6n de igualdad 

conservando a discreci6n de los tribunales extranjeros 

ciertos atributos de su caracter estatal, como lo son su 

soberanla y su autodeterminaci6n en cierto grado, Dichas 

relaciones o v!nculos jur!dicos son asimismo callf.lcadoa o 

apreciados segGn se trate de la persona pfiblica mayor (que 

es el Estado), y de personas pfiblicas menoreé que son los 

organismos pGblicos · descentralizados y las entidades 

federativas y municlpios (ambos con las limitaciones que ya 
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estudiamos respecto de la contrataci6n de deuda externa a· 

su cargo), 

El Estado Mexicano en su administraci6n 

pGblica federal ha adoptado diversas formas como son la 

adainistraci6n pGblica centralizada, desconcentrada, 

descentralizada, las empresas pGblicas, las sociedades 

mercantiles de Estado y los fideicomisos p6blicos, Estos 

6rganos de la administraci6n p6blica revisten diversos 

grados seg6n la participaci6n o intensidad con la que actGa 

el Estado para alcanzar sus fines, Y obviamente esta 

participaci6n o intensidad con la que actGa el Estado 

estar4 relacionada en cierto modo con la calif icaci6n que 

hagan de ella los tribunales extranjeros, 

Si retomamos la visi6n de Acosta Romero, 

limitado al orden jur!dico interno, observaremos que la 

gama de recursos de los que dispone un acreedor extranjero 

del Estado Mexicano, puede resultar más amplia en el 

extranjero, de lo que resulta en territorio nacional, en 

virtud de los medios al alcance del Estado deudor para 

modificar su situaci6n jur1dica dentro de su propio 

territorio, 
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3,04 La Soberan1a Atributo Esencial del Estad.o, 

El concepto de soberanía es un concepto muy 

discutido y auy debatido por varios auto re& y varias 

corrientes de pensamiento, Se han esbozado muchas teorías 

que han ido evolucionando a lo largo del tiempo sobre el 

origen de la soberanía, o quien es el titular que la 

representa, Con el fin de dar una idea precisa y actual 

sobre el particular, me remito a Francisco Porrda Pérez de 

quien resumo lo siguiente: "En sentido etimol6gico, nos 

damos cuenta_ que la soberanía corresponde a un enunciado de 

poder, Como pri•era característica, como primera nota de 

la soberanía, debemos apuntar que se trata de un poder, 

En términos generales, de acuerdo con los 

conocimientos que tiene todo el mundo, aabemos que 

"soberano" es equivalente o es sin6nimo de "supremo", 

Podemos decir que el poder del Estado es un 

poder supremo; poder aoberano equivale a ser el poder de 

mayor alcance, el poder que estA por encima de todos los 

poderes sociales, 

En este sentido podeaos hablar de "soberanía" 

como el poder supremo del Estado. 

1.- Car6cter Interno de la Soberanía, Vamos 

a examinar, en segundo tErmino, el cartcter interno de la 

soberanía, Una vez que examinamos en qu6 sentido es 

soberano el Estado, si seguimos estudiando ese poder, vemos 

que se manifiesta dentro del Estado; es algo que tiene 

lugar en el seno de la comunidad polltica, 

Existen pensadores que dicen que la soberanía 
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tiene un doble aspecto: un aspecto interno y un aspecto 

externo, Se dice que tiene un aspecto interno cuando se 

refiere a su calidad de poder rector supremo de los 

intereses de la comunidad política foraada por un Estado 

concr~to, 

se refiere 

Se dice que 

Y se dice que tiene un car&cter externo, cuando 

a las relaciones del Estado con otros Estado~. 

un Estado se presenta en el campo de las 

relaciones internacionales precisamente con ese carActer de 
11 soberanfa externa''• 

exacta, 

cuando se 

polftica, 

Sin embargo~ esta teorta no es enteramente 

La soberania como pod~r s6lo puede entenderse 

refiere 

En ese 

al aspecto interior de la comunidad 

sentido si es un poder supremo, pue~to 

que estA en facultad de imponerse a todos los otros poderes 

sociales que pueden darse dentro de esa comunidad política 

concreta y, ademAs, puede oponerse a la acci6n de cualquier 

otro poder internacional que trate de inmiscuirse dentro de 

su particular esfera politica, 

Pero, sin· embargo, en el plano internacidnal 

existe el postulado de que las relaciones entre los sujetos 

del mismo, entre los Estados que tienen entre si e•as 

relaciones, son del mismo nivel; existe el axioaa, aegGn el 

cual debe tratarse de Estados ~olocados en el mismo plano. 

Las relaciones internacionales tienen verlflcativo entre 

poderes del mismo nivel. No hay un poder internacional que 

se coloque por encima de todos, sino que se trata de 

relaciones de Estado Soberano a Estado Soberano. 

Por eso ha de hablarse, no de "soberania 

externa", sino de "Estado soberano, sujeto de Derecho 

Internacional", 
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un Estado 

En el Derecho Internacional, no obstante que 

dentro de su aspecto interno, dentro de su 

constituci6n 

potencialidad 

material sea mucho m4s poderoso en 

demogr4fica, econ6mica o militar, o 

territorial, 

siempre de 

que otro, la situaci6n es la misma: se trata 

relaci6n de igual a igual. Por tanto, es 

conveniente precisar que la soberanta, entendida como poder 

supremo del Estado, la enfocamos hacia su lado interno, 

hacia el aspecto interno del Estado, y cuando se hable de 

"aoberanla 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 internacional tratando con otro 

Estado sujeto de Derecho internacional dentro de un mismo 

plano de igualdad, 

otros 

La 

Estados 

Independencia, 

soberanía 

en los 

al no permitir la acci6n de 

asuntos internos se llama 

Explicando la procedencia de la soberan!a, en 

realidad esta proviene de loe hechos. Es algo que existe 

en la realidad y que se explica al observarla. La 

soberanta la encontramos en el Estado mismo, al analizarlo; 

es un ingrediente propio de la comunidad pol!tica. 

51 el Estado corresponde a una exigencia de 

la naturaleza humana y si el Estado no puede concebirse, 

aegGn ya lo hem~a explicado, sin la existencia de una 

autoridad que lo rija, la soberanfa queda claramente 

explicada: su origen es de Derecho Natural; se deriva de la 

naturaleza misma de la~ cosas, tal como son éstas en la 

realidad, Es una consecuencia de la existencia del Estado 

/ ... 
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y, por ello, 

hay necesidad 

por 

de 

ser un hecho, por ser una coas real, no 

recurrir al derecho positivo, divino o 

humano, para poder comprender su esencia. 

explicado: 

origen de 

El origen de la soberanla queda claramente 

proviene de la existencia del Estado mismo. fl 

la soberanla es concomitante al origen del 

Estado, su realidad consiste en ser una cualidad o modo de 

ser necesario de la comunidad polltica estatal, que no 

puede existir ni explicarse sin ese adjetivo de su poder, 

La soberanla no es una cualidad inherente a 

los gobernantes, como 

cualidad del monarca 

personas individuales; no es una 

o del presidente de la repfiblica; 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 masa hipostasiada, 

La soberanla es una cualidad del Estado como 

tal y considerado como una sociedad polltica, una cualidad 

del Estado, precisamente por serlo, que existe en interEs y 

para provecho de ~ste, no de los gobernantes ni del pueblo 

como clase, 

El Estado, para realizar su fin, para obtener 

el bien pfiblico que lo especifica respecto de los otros 

grupos sociales, necesita tener dentro de si, como atributo 

esencial, un poder al cual no pueda enfrent4rsele ningGn 

otro; un poder que sea decisivo, que sea, precisamente, 

soberano, Por ello, la soberanía se deriva de la esencfa 

misma del Estado, como algo intrlnseco, necesario por su 

misma naturaleza. 
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En cuanto al problema de precisar quifn es el 

sujeto que ejercite la soberan!a dentro del Estado, cull 

sea el sujeto activo de ese poder soberano, es decir, 

quiEnes y en ·qué forma integr~rln el gobierno, es un 

problema que en realidad carece de importancia te6rica, La 

soluci6n del mismo queda resuelta, en la prictica, por las 

modalidades que adopte el régimen político que estructure 

constitucionalmente a un Estado concreto o determinado, 

En el Estad o Mexicano, la Constituci6n 

Política de los Estados Unidos Mexicanos establece un 

rfgimen que atribuye el ejercicio de la soberanía a los 

6rganos estatales, de acuerdo con lo seftalado en sus 

diversos capítulos, 

Es decir, la atribuci6n de la soberanía a un 

sujeto titular de la misma para su ejercicio, es algo 

propio del Derecho Constitucional positivo, 

que se 

cu.tidad 

notas 

entonce• 

La titularidad originaria es otro problema 

resuelve definitivamente al reafirmar al poder su 

específica que es la soheranía como una de las 

esenciales de la naturaleza del Estado, siendo 

Este, correctamente entendido como sociedad 

polltica no s6lo el titular sino el poseedor originario de 

la soberanía. 

ejercicio de 

de soberanla, 

En una forma 

Por tanto, ta determinaci6n del sujeto de 

la soberanía concierne, no •l principio mismo 

sino a la modalidad de ésta en la prlctica, 

o 

sujeto encargado 

en otra, siempre exiRte en el. Estado un 

de ejercitar ta soberanía. Si ese Estado 

aparece como una monarquía, serA el monarca; al aparece 

como una república con funci6n verdaderamente ejecutiva del 
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presidente, serA el presidente de la rep6blica y los 

restantes 6rganos del gobierno. Pero siempre habr4 un 

sujeto titular del ejercicio de la soberan!a, en el sentido 

de sujeto encargado de actuarla, 

Podr!amos entonces afirmar que la soberanía 

tiene por titular al Estado mismo? Indiscutiblemente que 

s!, a6n cuando de acuerdo con Renard, basta con afirmar que 

la autoridad es intr!nseca a la instituci6n. No es un 

atributo, gaje o dotaci6n de ella, sino su condici6n de 

existencia, s~ manera de s~r, su comportamiento. 

ln•titucional 

La 

del 

soberan!a 

Estado. 

es 

La 

la manera de ser 

autoridad estA en la 

comunidad y redunda en la comunidad, correspondiendo en 

cuanto a su ejercicio, a loa individuos que prov~en y en la 

medida que Estos proveen al bien com6ni 

Por tanto, la soberanla es una caracter!stica 

del Estado inherente a su ser mismo. El Estado,.en este 

sentido, no tiené un derecho de soberanla, sino que es 

soberano. 

En conclusi6n, afirmaaoa que la soberanía ea 

una cualidad inherente al Estado, desde el momento en que 

forma parte de su misma naturaleza y de su propia realidad. 

El fin mis alto que le es dado alcanzar a una 

comunidad social, que es el bien p6blico, s6lo puede 

obtenerse empleando en el desarrollo de la actividad 

encaminada a conseguirlo un poder del mismo rango: un poder 

supremo, 
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bien público, fin del Estado, tiene por su 

un rango superior al bien particular o 

En esta forma, la idea de bien público 

contiene en potencia la idea de soberan1a, 

El organismo que tiene a su cargo obtener la 

paz y la tranquilidad, la creaci6n 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 carácter de la 

soberanía, vamos a ver ahora la limltaci6n de la misma por 

el Derecho y por el bien público temporal. 

El poder soberano que corresponde al Estado 

en vista del bien público, que le incumbe realizar, tiene 

su fundamento y su potencia derivados de esa finalidad, 

Pero la vez, su competencia se encuentra delimitada por 

el marco impuesto, igualmente, por su fin especifico. 

Esto es lo que queríamos decir al afirmar que 

la soberanía es un poder relativo a las cosas del Estado: 

es decir, que fuera del bien público 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 limitaci6n 

de la soberanía, sino una ausencia de la misma, El Estado 

s6lo es soberano dentro del campo mismo de la esfera en que 

debe desarrollar su actividad, Fuera de esa esfera, la 

soberanla no existe, 
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Como dice Eemein, "no existe eea soberanía 

sino en cuanto a las relaciones que rige", 

Sin embargo, no obstante que te6rica•ente ea 

ficll, como lo ~emoa hecho, fijar el campo de la actividad 

de la soberanía estatal, en la prictica a menudo es dificil 

encontrar los linderos precisos de su actuaci6n v411da, 

Para fijarlos, hay que procurar desentradar d6nde comienzan 

y d6nde terminan el aspecto espiritual y el temporal, lo 

privado y lo público, y la tarea no es sencilla, 

En cuanto a la actuaci6n de la soberanía 

dentro de su propia esfera, dentro de la esfera temporal y 

pGblica, importa tambiEn precisar cu81 ha de ser au 

manifestaci6n y examinar su situaci6n respecto del orden 

juridico, 

En primer t4rmino estudiaremos en su aspecto 

general la sumisi6n del Estado al Der,cho, 

El Estado, en sus relaciones con los otros 

Estados se encuentra sujeto a normas, a las normas del 

Derecho Internacional, y en sus relaciones con los 

ciudadanos que for•an •u poblac16n, taabifn se encuentra 

sometido a un orden, que es el establecido por las normas 

jur!dicas; es decir, que en su aspecto interno, la 

soberanfa tambi4n se encuentra sometida al Derecho, 

La soberan!a no es "el derecho de una 

volundad de no determinarse jamas como no sea por s! 

misma", ni es su atributo el fijar ella misma el dominio de 

su acc16n dando ordenes incondicionales, 

! 
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La soberanía, entendida en esa forma, serla 

equivalente a despotismo, o arbitrariedad, 

La soberanía 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 obtenci6n del bien pGblico, encaminando su actividad 

precisamente dentro de los senderos dados por esas normas, 

El bien p6blico temporal, que justifica la 

soberan!a del Estado, determina, al mismo tiempo, su 

sentido y su l!mite, Por tanto, no corresponde a la 

soberania fijar por si misma el Hmi te de su acci6n, Su 

competencia ya está prefijada por el fin específico que se 

deriva de su misma realidad existencial y. por ello, no 

tiene ni ngfin . poder para extenderlo, restringirlo o 

rebasarlo, 

S6lo podemos admitir que la soberania otorgue 

al Estado el derecho de no determinarse jamAs sino por su 

propia voluntad, cuando ~sta, cuando la voluntad estatal, 

se encuentra colocada en el plano de realizar el bien 

p6blico temporal. 

El Estado es una 1nstituci6n de competencia 

delimitada por su finalidad especifica, Su soberanta s6lo 

puede existir, 16gicamente, dentro de esos ltmites, 

Pero, colocada dentro de ellos, rectamente 

ordenada, esta soberanta 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 

debemos entenderlo en su &mbito de derecho 

internacional, para lo cual nos imponemos de la salvedad 

comentada por PorrGa P•rez y eiguiendo a Hax Soren1en 

precisamos: "el aspecto externo de la sobei'anla es el 

derecho .del Estado de determinar libremente sus relaciones 

con otros Estados. o con otras entidades, sin reatriccl6n o 

control de parte de otro Estado, Este aspecto de la 

soberanla se conoce tambiEn con la denominaci6n de 

independencia, A este aspecto se.refieren principalm~rite 

las normas de derecho internacional. La soberanla 

exterior, desde luego, presupone la soberanla interna, 

La aoberanla constituye el principio m&s 

importante del derecho internacional, ya que casi todas las 

relaciones internacionales est&n estrechamente unidas con 

la soberanla de los Estados, Ea el punto de partida en 111 

relaciones internacionales, El profesor Krylov, de la 

URSS, ha sintetizado asl la materia: 

El derecho internacional de1taca, no s6lo la 

completa autonomla del Estado soberano en sus asuntos 

internos, ya que este derecho rechaza la interferencia e~ 

los asuntos internos del Estado, sino tambi•n una segunda 

cualidad de la aoberanla, la independencia ~el Estado 

soberano, Un Estado que estl privado de la posibilidad de 

ingreso independiente en el plano internacional no es un 

Estado soberano, aGn cuando pueda conservar cierta 

autonomla en sus asuntos internos. Desde el punto de vista 

de la Teorla del Derecho Internaccional, soberanía 

significa la independencia y la autonomla del Estado en 1us 

relaciones interiores exteriores. (Krylov, "The 

Sovereign State" publicado en International Law (1947) PP• 

112-14, traducci6n citada por Whiterman, Digest, Vol, l, 

pAgina 238), 
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Preciaaaente del concepto de soberanla ae 

deriva un grupo de principios fundamentales de derecho 

internacional, especialmente el de la igualdad de loa 

Estados y el del deber de abstenerae de interferir en loa 

asuntos exteriorea e internos de otros Estados igualaente 

soberanos. 

El principio de (a igualdad de loa Estados 

significa que cada uno de ellos tiene derecho al pleno 

respeto, como Estado soberano, por .parte de. los otros 

Estados, L.a igualdad, en eate aentido, no se refiere· a la 

igualdad de taaafto en los territorios, de poblaci6n, de 

poderlo militar, o algo seaejante. Relacionarla con estos 

o parecidos criterio&, serla afirmar algo evidenteaente 

falso, 

Por respeto ae entiende respeto ante la Ley, 

tanto internacional coao local, Eato ea aa1 aGn cuando se 

acepte que los Estados puedan c9nceder, a travfa de 

tratados u otros medios, un trataaiento mla favorable a 

unos Estados que a otroa¡ del aismo modo que la Ley 

interna de un Estado, a peaar de haber postulado fate la 

igualdad de todos los ciudadanos ante ella, impone a •enudo 

obligaciones ala gravoaaa o concede ala privileaioa a unoa 

ciudadanos que a otros. Como corolario del principio de 

igualdad, 

act~s que 

i nte r fie ren 

como "los 

Estados", 

se han foraulado otras noraaa prohibitiva• de loa 

violan la ig~aldad soberana de un Estado e 

en ella. A veces se describen eatoa principios 

derechos y los deberea fundamentales de loa 

De hecho, la ennuaeraci6n de 101 derecho• de u·n 

Estado no es m&s que una forma de seftalar los deberes de 

los demAs Estados, No es posible, dentro de loa llmitea de 

este capitulo, referir estoa derecho& y deberes¡ pero 

bastara mencionar algunos ejemplos que iluatran c6ao la 
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de los deberes 

Asl, el derecho 

es s6lo otra forma de seftalar 

a la independencia es una 

consecuencia refleja del deber de abstenerse de intervenir, 

y del deber de abstenerse de amenazar o de emplear la 

fuerza contra la integridad territorial y la independencia 

polltica de otro Estado, El derecho a la leg!tima defensa 

ea, 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 demAs por la fuerza de las armas, Otro 

derecho es el que tiene cada Estado de ejercer jurisdicci6n 

sobre su 

encueñtran 

territorio 

dentro de 

y todas las personas y cosas que se 

él, supeditado, desde luego, a las 

inmunidades que reconozca el derecho internacional. Este 

derecho a la jurisdicci6n exclusiva es una consecuencia 

refleja del deber de los Estados a abstenerse de ejercer su 

jurisdicci6n 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 soberan!a absoluta, a 

la igualdad absoluta de los Estados, como postulados 

inviolables del derecho internacional, Ello se debe a 

que: la coexistencia estAtica de las entidades soberanas 

en un estado de espléndido aislamiento, serla incompatible 

con el carActer dinAmico de la sociedad internacional. Por 

consiguiente el derecho internacional facilita, por 

distintos modos, el hacer posible limitaciones a la 

soberanfa, Las reglas del derecho reconocidas por las 

naciones civilizadas, y sobre todo, los tratados, imponen 

transcendentales limitaciones a la soberan1a de los Estados 

(Schvarzenberger, lnternational Lav, Vol, 1, p. 121), 
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Sin embargo, a pesar de las limitaciones 

todavla podemos hablar de la soberanla y de la igualdad de 

los Estados, 

correlativos 

vigente del 

por que 

y deben 

der¡¡cho 

estos tErminos son esencialmente 

ser interpretados sobre el trasfondo 

internacional consuetudinario y el 

derecho de los tratados" (49),· 
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3.05 Derechos de los Acreedores Derivados de los Contratos 

de Reestructuraci6n. 

Los contratos de reestructuraci6n preveen ~ue 

si ocurre y continúa ocurrie~do un ca•o de incumplimiento 

por espacio de un perrada de tiempo determinado en el cual 

el Acreeditado no lo corrige o subsana, el agente a 

solicitud de la mayorfa di los Banco• (es decir mis del 50% 

calculado por porciones de la dwuda) podrAn mediante 

notificaci6n dirigida al deudor: 

a) Declarar extinguidas sus obligaciones de 

hacer exhibiciones bajo las facilidades de cr~dito, 

b) Declarar vencida y pagadera la suma 

principal insoluta adeudada, los intereses devengados y no 

pagados y cualquier otra cantidad pagadera con respecto a 

ese contrato, 

Pero según la opini6n de Ryan existen las 

siguientes limitaciones al derecho contractual de extinguir 

sus obligaciones y anticipar el vencimiento de los 

cr8ditos, y algunas han sido previstas por los Tribunales 

Estadounidenses, 

"La primera limitaci6n es que el caso de 

incumplimiento se debe preoentsr dentro de un perfodo de 

tiempo, sin que el deudor lo ouboane, y no simplemente que 

haya ocurrido en un momento dado. Si el caso de 

incumplimiento es corregido por el deudor, el banco 

carecer§ por consiguiente de derecho de hacer valer el 

incumplimiento por dicha acci6n u omisi6n y para ese caso 

en particular, pero 

convenido, cualquier 

si e1te no es corregido en el lapso 
' intento posterior para subsanarlo no 
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podrA restaurar el compromiso del banco de hacer las 

exhibiciones acordadas o de respetar el vencimiento 

originalmente programado, 

La segunda limitación es la aplicaci6n de 

principios de equidad. 

Laa disposiciones relativas a la terminaci6n 

o vencimiento acelerado del contrato han sido sostenidas 

por los Tribunales de Nueva York, de conformidad a sus 

propios términos, Los tribunales han reconocid.o la 

necesidad de asegurar la certeza trat4ndose de la 

terminación del compromiso de hacer nuevas exhibiciones o 

en las disposiciones relativas a la aceleraci6n o 

anticipaci6n del vencimiento, pero han rehusado otorgar 

cierto alivio equitativo aunque han existido argumentos 

favorables para ello. 

Los tribunales 

principios de equidad en tales 

han seflalado 

situaciones 

aplicados únicamente en raras excepciones, 

que 

pueden 

los 

ser 

Reviste particular inter4s el principio de 

equidad basado en la buena fe, sobre todo cuando el 

Acreedor interprete 

ya mencionado como 

el caso de "situaci6n extraordinaria", 

un caso de incumplimiento. Otro 

principio de equidad es la 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 en fechas posteriores 

a los vencimientos y después pretende un cumplimiento 

estricto en los t~rminos del contrato, 
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La última limitaci6n al derecho del Acreedor 

para dar por vencido anticipadamente el cr~dito se basa en 

consideraciones prActicas, El vencimiento anticipado 

provocarte la aceleraci6n o anticipaci6n del vencimiento en 

otros contratos, precipitando una drástica reducci6n del 

crfdito, incrementar1a el riesgo substancial de múltiples 

demandas legales en contra del deudor y de sus activos y 

serla de repercusiones políticas impredecibles para los 

prestat•rios soberanos, 

Derecho de Compensaci6n (Set-Off), 

Ante el acontecimiento de un caso de 

incumplimiento que tenga como resultado anticipar el 

vencimiento de las deudas, conforme a loe contratos de 

reestructuraci6n, o ante la falta de pago de cualquier 

cantidad de intereses principal a sus respectivos 

vencimientos, traerá como consecuencia que los bancos 

acreedores puedan ejercitar el derecho de compensaci6n 

(Set-Off) sobre los dep6sitos que mantienen los deudores 

(ya fuere el acreditado o el garante) fuera de Mfxico, 

Ryan explica sobre el derecho de compensaci6n 

que cuando un acredit~do deposita fondos en un banco, dicho 

dep6sito. constituye una obligaci6n pasiva del banco frente 

al Acreditado por la suma depositada, El derecho de 

compensaci6n por lo 

unilateralmente una 

obligaciones frente a 

general 

de las 

la 

es el derecho q,ue posee 

partes para extinguir sus 

determinaci6n que hagan 

otra, previamente 

los tribunales de 

a cualquier 

tal derecho. 

Dentro del contexto bancario, el derecho de compensaci6n es 

el derecho que tiene el banco acrerlitante de debitar los 

dep6sitos 

pasivas 

bancarios 

frente al 

que constituyen 

Acreditado, contra 

sus 

las 

obligaciones 

obligllciones 
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activas del Banco frente al Acreditado que resultan ~e .los 

prEstamos otorgados, 

Este derecho de compensaci6n o Set-Off es una 

acci6n que pued~ ser ejercitada por los Bancos en Nueva 

York de conformidad con el Common Law, el contrato y el 

estatuto (ley) aplicable, Los Bancos pueden ejercitar este 

derecho después, si as! lo deciden y (i) toman la acci6n 

correspondiente para complementar la compensaci6n, (ii) 

registran el Set-Off., y por lo menos en Nueva york, (iii) 

notifican al depositario, 

El lugar donde se localicen los dep6sitos 

afectará el conflicto de leyes para determinar la ley que 

se aplica a ese derecho y las modalidades de tal 

aplicaci6n, 

Existen ciertas condiciones psra ejercitar 

una compensación entre las que destaca, derivada del Common 

Law, la necesidad de que las obligaciones que se pretenden 

compensar hayan vencido efectivamente, El dep6stto a la 

vista vence en el momento en que se retira y una deuda a 

largo pla•o, cuando llega la fecha de vencimiento o si el 

vencimiento se anticipa; por lo que la compensaci6n de un 

dep6sito a la vista frente al vencimiento anticipado de una 

deuda parecer!a satisfacer la condici6n antes mencionada. 

Los tribunales Neoyorquinos, particularmente la Corte de 

Apelaciones de Nueva York ha establecido que la regla 

aplicable para que un banco ejercite su derecho a la 

compensac16n, estriba en que dicha compensaci6n deberi 

hecerse el 

instrumento, 

deudas que 

aceleraci6n 

dh siguiente 

sin embargo, 

son exigibles 

implica el 

al vencimiento del plazo del 

este derecho no se aplica a las 

al acelerar al vencimiento. La 

incumplimiento, y la corte ha 
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establecido claramente que el derecho compensar no 

procede sino hasta que haya habido un incumplimiento, De 

todos modos los Bancos pueden ejercitar su derecho en 

virtud del Contrato o del estatuto aplicable, 

Otra condici6n 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 segGn su propia capacidad, Esa condici6n 

se requiere para asegurar los derechos de terceras partes" 

( 50). 

Se ha planteado el supuesto de ejercitar el 

derecho de Set-Off en contra de deudores públicos de un 

mismo Estado, por deudas contraídas por otros deudores 

p6blicos de ese mismo Estado, a lo que en particular nos 

responde Rendell. 

"La Suprema Corte ha refutado una teor!a que 

considere a todos los deudores públicos dentro de un mismo 

grupo en el cual puedan aplicar los litigantes 

Norteamericanos su derecho a compensar deudas. El control 

común que el Estado mantiene sobre estos deudores no es. 

decisivo, siendo que se busca la ap l tc·ac16n de principios 

de equidad para resolver las demandas. El factor 

fundamental e•triba en determinar •i la agencia 

gubernamental estuvo implicada en la transacci6n que fu~ 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 prop6sito de recuperar sus dep6sitos, 
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no estAn eximidos de una contrademanda de los Bancos por el 

monto de los dep6sitos reclamados, En el caso de 

compensaciones el Acta de Inmunidad Soberana de 1976 no 

protege al E•tado extranjero y le niega expresamente 

inmunidad soberana" (51), 

Dentro de los contratos de reestructuraci6n 

se ha previsto que los qancos compartan proporcionalmente 

cualquier cantidad que se llegue a compensar por cualquier 

banco y la manera en que esto se lleva a cabo es a travfs 

de la compra entre los propios bancos de sus respectivas 

participaciones, 
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3,06 Demanda de la Banca Comercial Acreedora en'Nueva 

York. 

Mencionábamos anteriormente que la Banca 

Comercial Acreedora de M€xico tiene una serie de recursos o 

aciones que ejercitar, si son incumplidos los contratos de 

reestructuracl6n. Haclamos referencia al derecho que 

tiene la Banca de dar por vencidas anticipadamente las 

deudas de los diversos Acreeditados, si se incurre en un 

caso de incumplimiento; y comentamos que se requerla del 

consenso may.oritario de los bancos acreedores, es decir de 

más del 50% en base. a la porci6n que detenten de los 

adeudos reestructurados, Ahora bien, si los deudores 

incurren en un caso de incumplimiento y son declarados en 

tal carácter 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 Bretat'la y M€xi co, entre las mis 

importantes, Esto se establece en la cláusula de 

jurisdicci6n, la cual se transcribe a continuaci6n en 

IngHs, evitando con ello desvirtuar su sentido con una 

traducci6n no especializada, 

"SECTION 14.08. Consent to Jurisdiction; 
1 

Waiver of Inmunities, (a) The ~orrower and Banco de Mexico 

each hereby irrevocably 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 cour~ 

in the Federal District, Mexico, and any appellate court 

from any thereof 

of or relating 

in any action, or proceeding arising out 

to this Agreement, and the Boriower and 

Banco de Mexico each hereby irrevocably agrees ·that all 

claims in respect of SUfh action or proceeding may be heard 

and determined in such New York State court or in such 

1 
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Federal Court, or in the High Court of Juetlce in London or 

in su ch court of the Federal District, Hexico, The 

Borrower and Banco de Hexlco ea ch hereby irrevocably 

waives, to the fulleet extent it may effectively do so, the 

defense of an in.convenient forum to the maintenance of su ch 

action or proceeding and any right of jurisdiction .on 

account of the place of residence or domicile of the 

Borrower or Banco de Hexico, · The Borrower and Banco de 

Mexico each hereby irrevocably appoints (i) the pereon for 

the time being and from time to time acting as or 

diecharging the function'of the Consul General of Hexico in 

New York, New York (the "New York Procese Agent"), with an 

office on the date hereof at 8 East 4lst. Street, New York, 

New York 10017, United Sta tes, as it~ agent to receive on 

behalf of the Borrower, Banco de Hexico and their 

respective property eervice of copies of the eummons and 

complaint and any other procese which may be eerved in any 

such action or proceeding brought in such New York State or 

Federal court eitting in New York City and (ii) the person 

for the time being and from time to time acting as or 

discharging the function of the Consul General of Hexico in 

London, England (the "London Procees Agent"), with an 

office on the date hereof at 8 Halking Street, London, SWl, 

England, as its agent to receive on behalf of itself a~d 

lts respective property eervice of copies of the summone 

and complaint and any other procese which may be served in 

any such action or proceeding brought in the High Court.of 

Justlce in London. Such service may be made by mailing or 

delivering a copy of such procesa to the Borrower or Banco 

de Hexico, as the caae may be, in care of the appropriate 

Procesa Agent at the address specified above for such 

Procese Agent, and the Borrower and Banco de Hexico each 

hereby irrevocably authorizee and direct euch Procese Agent 

to accept such service on its behalf, As an alternative 
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aethod of eervlce, the Borrower and Banco de Mexico each 

aleo irrevocably coneents to the service of any and all 

procees in any euch action or proceeding in such New York 

State or Federal court eitting in New York Clty or the High 

Court of Justice in London by the mailing of copies of such 

procese to the Borrower or Banco de M~xico, ae the case may 

be, at ite addrese epecified in Section 14.02, The 

Borrower and Banco de México each agreee that a final 

judgement in any euch action or proceeding ehall be 

conclusive and may be enforced in other jurisdictions by 

euit on the judgment or in any other manner provided by 

law. 

(b) The Horrower and Banco de México each further hereby 

irrevocably eubmits to the jurisdiction of any competent 

court in the juriediction in which the principal office of 

each Bank in located in any action or proceeding commenced 

by euch Bank arieing out of or relating to thie Agreement, 

and the Borrower and Banco de Mexico each irrevocably 

agreee that all claims in reepect of such action or 

proceeding may be heard and determined in such court. The 

Borrower and Banco de Mexico each hereby irrevocably 

waives, 

defense 

to the fulleet extent it may effectively dd so, any 

and 

the 

to 

further 

Conaul 

the maintenance of such action or proceeding; 

agrees upon the requeet of any Bank to appoint 

General or comparable official of the United 

Kexican Statea ae Procese Agent for the Borrower and Banco 

de Kexico in any such juriediction in which the principal 

offi~e or Lending Office of euch Bank ie located on a baais 

coaparable to the appointment of the New York Procesa Agent 

and the London Procesa Agent purauant to Section 14.08 (a) 

(c) Nothing in this Section 14.08 ehall af fect the right 

of any Bank 

other manner 

or the Agent 

permitted by 

to serve legal process in any 

law or affect the right of any 
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Bank or the Agent to bring any 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 jurisdiction of 

any court or from any legal process (whether through 

service or not ice 1 attachmen't prior to judgement, 

attachment in aid of execution, execution or otherwise) 

with respect to itself or ita property, the Borrower and 

Banco de Mexico each hereby irrevocably waives such 

immunity in respect of this obligations under this 

Agreement and, without limiting the generality of the 

foregoing, (i) agrees that the wai~er ser forth in this 

subsection (d) shall have the fullest. extent permitted 

under the Foreign Sovereign lmmunities Act of 1976 of the 

United Satates of America and are intended to be 

irrevocable for purposes of such Act; and (ii) consent 

gencrally for the purposes of the State lmmunity Act of 

1978 of the United Kingdom to the giving of any relief or 

the issue of any procese, 

(e) Each of the Borrower and Banco de Mexico will maintain 

in New York, New York and in London, England, a peraon 

acting as or discharging the function ¿f Consul Gen~ral or, 

if such person shall not be maintained, the Borrower and 

Banco de Mexico will each appoint CT Corporation System to 

act as their respective New York Procesa Agent and the Law 

Debenture Trust Corporation P.L.C, to ~et as their 

respective London Procese Agent as provided in Section 

14.0B (a)"(52). 

La Banca comercial puede iniciar una demanda 

contra los diversos deudores p6blicos y en general contra 
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todo el Estado mexicano, si como con•ecuencia de un 

incumplimiento significativo se incurre as! mismo en los 

casos de incumplimiento de vencimiento cruzado, con la 

consiguiente anticipaci6n del vencimiento a todos los 

adeudos contemplados en los contratos de reestructuraci6n. 

Por otro lado, puede iniciar una demanda 

contra diversos deudores p,úblicos incluyendo entre ellos al 

Estado mexicano, para efecto de buscar el cumplimiento 

específico de ciertas cláusulas de los contratos de 

reestructuraci6n que no hayan· sido cumplidas debidamente. 

Esto depender& del tipo de incumplimiento de que se trate. 

Tratándose de una demanda, la Banca comercial 

acreedora tiene preferencia por lo• tribunales de Nueva 

York por una serie de razones, que no tiene objeto seftalar 

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 lugar de cumplimiento para pago de principal e 

intereses es en ese Estad o de la Uni6n Americana y en 

último término porque ln ley a la cual se sujetó el 

contrato para su rcgulaci6n, como para su lntcrprd·aci6n es 

la ley del Estado de Nueva York. 

El Estado Mexicano se ha sometido por virtud 

de los contratos de reestructuraci6n a una jurisdicci6n 

extranjera, ha renunciado a la inmunidad que le confieren 

las leyes norteamericanas para ser demandado en EUA, se ha 

sometido a la legislación de Nueva York como supletoria en 

todos sus aspectos de los contratos de reestructuraci6n, y 

ha designado a un agente para recibir las notificaciones y 

en su 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, 

Estado 

existen ciertas excepciones y defensas al alcance del 

mexicauo y los diversos deudores pGblicos que pueden 

modificar radicalmente las espectativas de los bancos, La 

siguiente parte tratarA de las excepciones·fundamentales 

que inhibirlan a los tribunales norteamericanos de conocer 

el fondo de la demanda planteada, que son las más 

asequibles y viables para la defensa del Estado Mexicano, 

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

"El 

internacional de 

reconoc im ien to de la personalidad 

un Estado como miembro de la comunidad de 

naciones impl ic.a el reconocimiento de su igualdad, 

dignidad, independencia 

personal", (Oppenheim); y, 

(p.!irrafo 1) de la Carta 

Organizaci6n estA baaada 

y supremac!a territorial ·y 

como lo dice el art!culo 2do, 

de ·1as Naciones Unidas "La 

en el principio de la igualdad 

soberana de cada uno de sus miembros", Una consecuencia 

del principio de igualdad soberana o jur!dica es que un 

Estado no puede ejercer jurisdicci6n sobre otro Estado y 

tampoco puede ser demandado ante tribunales extranjeros a 

menos de someterse voluntariamente a esa jurisdicci6n" 

( 52). 

Comenta GonzUez F6lix, "que el d~recho 

internacional otorga al Estado extranjero inmunidad de 

jurisdicci6n de los tribunales domfsticos de otro Estado, 

asimismo a sus agencias y a sus propiedades dentro del 

Estado del foro. La doctrina de inmunidad soberana aunque 

se desarroll6 enormemente en el siglo XlX, tiene sus raíces 

en una antigua regla de derecho Feudal, Par in Parem non 

habet lmperium, por lo que los seft6res feudales s6lo 

estaban sujetos a responder ante sus superiores y nunca a 

sus iguales" (53). 

Durante muchos aftas prevaleci6 la inmunidad 

absolttta seg6n la cual los actos de E~tados y sus 6rganos, 

los actos y la persona de sus agentes y representantes, sus 

bienes y propiedades no podían ser juzgados por tribunales 

distintos a los del propio Estado, 
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"La actividad econ6mica desarrollada por el 

sector público con posterioridad la primera guerra 

mundial, lleva sin embargo, a los tribunales europeos 

(Bflgica e Italia) a distinguir entre actos propiaaente de 

gobierno -jure imperii- ·y actos de naturaleza coaer~ial 

-jure gestiones- y a negar la inmunidad para esto~ 

últimos, A pesar de lo anterior, durante esta misma época, 

un estudio de la Universidad de Harvard llega a la 

conclusi6n de que la dlstinci6n entre actos de gobierno y 

actos de naturaleza comercial no es justificaci6n para 

entablar una demanda en contra de un Estado por asuntos 

relativos a 

lnterna.tional 

concordante 

su 

Law, 
con 

caracterizaba los 

soberan!a (citado 

deuda pública 

1932 p. 597), 

(American Journal Of 

Esta conclusi6n era 

la opini6n de Luis Mar!a Drago· que 

prf stamos 

por Borcl¡ard 

públicos 

19 51, p. 

como actos de 

168), y con la 

adoptada desde antiguo por lo• tribunales ingleses al 
negarse a asumir jurisdicci6n en una demanda destinada a 

obtener de los agentes del gobierno peruano el pago de 

bonos provenientes de la deuda pública de este pa!s, En 

este caso se seftalaba que: ''Estos bonos no son otra cosa 

que compromisos de honor •••• y loa contratos respectivos no 

pueden ejecutarse ante los tribunales de un pa!s extranjero 

o aún ante aquellos del pa!a que emltl6 los bonos, al menos 

que sea con el consentlalento del gobierno de este 6ltiao 

pa!s" (54), 

Te6ricamente se ha discutido la conveniencia 

de incorporar loa principios relativos a la inmunidad de 

jurisdicc16n de los Estados en una convenci6n 

multilateral, Sin embargo, con excepci6n de la Convenci6n 

Europea de 1972, que entr6 en vigor en 1976 tales esfuerzos 

no han prosperado, En cambio ha habido un notable 

desarrollo de las legislaciones nacionales, en particular 

en la de EUA y Gran Bretana. 
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La Inmunidad Soberana en los EUA, 

"La doctrina de inmunidad soberana originada 

del concepto de soberan!a absoluta; establecla que el 

soberano extranJero gozaba de la misma inmunidad absoluta 

que el ~oberano domEstico" (55). 

Tal y como se c~nceptualiz6 por la Suprema 

Corte de EUA en el caso The Schooner Exchange ve. Me Fadden 

citado por GonzAlez FE11x (56), en donde el juez Marshall 

declar6: "Un ente soberano no es sujeto de responsabilidad 

frente a otro; y no puede sujetarse por obligaciones del 

m4s alto car&cter sin que su dignidad de naci6n se degrade 

al tener que colocarse El mismo, o sus derechos soberanos 

dentro de la jurisdicci6n de otro soberano, puede suponerse 

que al entrar a otro territorio extranjero ••• tendr& la 

confianza que la in•unidad que le corresponde a su naci6n 

soberana e independiente ••• sera reservada por 

ampliaci6n, y le sera extendida,• 

Del caso mencionado se deriva la teor!a 

clAsica de Inmunidad Soberana que implica la renuncia del 

Estado a ejercitar jurisdicci6n territorial sobre un Estado 

extranjero. 

SegGn la opini6n 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 la in•unidad ahsoluta de 

cualquier demanda qued6 a la discreci6n del poder 

ejecutivo, con las prActicas y poUticas enunciadas por el 

Departamento de Estado determinando cuando había que 

aplicarse dicha doctrina. 
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En 19 52 el Dep art a1nen to de Estado 

Norteamericano expide la "Carts Tate" que establecía la 

aplicaci6n restrictiva de la inmunidad soberana, y dis ponla 

que el Departamento de Estado declinar!a reconocer 

inmunidad trat&ndose de las demandas que se presentaran por 

actividades 

respuesta a 

dispusieron 

gozaban de 

comerciales del soberano extranjero, En 

la Carta Tate, las cortes inferiores de los EUA 

que los 

inmunidad 

Estados soberanos extranjeros no 

en aquellos casos que fueran 

considerados como ·transacciones comerciales, 

En 1976, la Suprema Corte, después de revisar 

las decisiones de las cortes inferiores, concluy6 que la 

teor!a restrictiva a la inmunidad soberana se ·tendr!a por 

ley comunmente aceptada en los EUA, El Congreso 

Norteamericano en 1976 codific6 esta teor!a restrictiva y 

elabor6 el Acta de Inmunidad Soberana (AlS), la cual 

principalmente relevaba a la rama ejecutiva de considerar a 

su descreci6n tales decisiones" (57), 

Seg fin Reade H. Ryan el AIS dispone que 

"sujeto a un acuerdo internacional y a excepciones que lo 

limiten,. el Estado extranjero es inmune de la jurisdicci6n 

de las cortes federales o estatales dentro del territorio 

de los EUA", El AIS define lo que se entiende por ~Estado 

extranjero", incluye no s6lo al Estado mismo, sino a 

cualquier subdivisi6n pol!tica, a cualquier agencia o 

empresa o sus respectivas subdivisiones, Co~o agencia o 

empresa incluye cualquier 6rgano del Estado mismo, o su 

aubdivisi6n y a las entidades organizadas bajo sus leyes y 

aquellas en que el Estado o cualquiera de sus subdivisiones 

poseen una particip4ci6n mayoritaria, De ese •odo, 

cualquier corporaci6n cuya propiedad mayoritaria sea 

pose!da por un Estado y sea organizada bajo sus leyes, 
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estar& investida de inmunidad en los EUA, aunque en su 

propio país carezca de inmunidad y pueda ser demandada, 

Los bancos que inicien una deaanda contra el 

prestatario soberano deberln deaostrar que no goza de 

inmunidad soberana, de tal suerte que tratar&n de situarse 

en las excepciones que previene el AIS y que son: 

a) Que el Estado aoberano haya renunciado 

expresa o iaplfcitamente a su inmunidad, En el caso de 

Hfxico los bancos acreedores han exigido una renuncia 

expresa o bien, o; 

b) Si la demanda se desprende de una 
actividad comercial llevada a cabo en los EUA, o; 

e) Si ea un acto celebrado en loe EUA en 

conexi6n con una actividad coaercial llevada a cabo en 

cualquier otro lugar; o 

d) Si es un acto celebrado fuera de los EUA 

en conexi6n con una actividad comercial llevada a cabo en 

cualquier lugar, pero causando un efecto directo a loa EUA, 

la excepci6n 

es expllcita 

Estas Gltiaaa tres excepci?nes corresponden a 

planteada por la Teoría restrictiva, El AIS 

al seftalar que el carlcter comercial de la 

actividad está determinado por la naturaleza de la conducta 

seguida y no por el prop6sito de la1 partes, asimismo, el 

t!rmino "llevado· a cabo en loa EUA", significa tener un 

contacto subAtancial con dicho pala, 
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La historia legislativa del AIS presenta a la 

•ctividad de prestar 

Aunque no se hace 

dinero como una actividad comercial, 

ninguna menci6n sobre garantías, ~stas 

inclu!das dentro del concepto de pueden considerarse 

actividad comercial en raz6n de analogla" (58), 

substancial 

conforma a 

El 

se 

la 

problema 

presenta 

apreciaci6n 

de la falta 

más enredado 

de contacto 

será resuelto 

del Tribunal Neoyorquino si es 

que reGne o no los puntos de contacto necesarios, 

A nuestra manera de ver los bancos acreedores 

preferirán someter a la consideraci6n del tribunal la 

"renuncia eKpresa" la soberanla y no basarse en la excepci6n 

de actividad comercial que puede acarrear mayores 

problemas, 

"Jurisdicci6n bajo el AIS. 

La renuncia de inmunidad soberana en s{ 

misma, no se presenta como un requisito suficiente para que 

le sea dado curso efectivo a la demanda de los Bancos 

acreedores en una corte estatal o federal situada en Nueva 

York. Esta corte debe tener "jurisdicci6n personal" sobre 

el deudor soberano demandado, asl como jurisdicci6n sobre 

dicho litigio en particular, La primera se basa en 

ejercicio de jurisdicci6n sobre las partes contendientes y 

la segunda en el poder que tiene la Corte para resolver las 

pretensiones planteadas en una demanda. 

Tanto las cortes estatales como federales 

tendrlan jurisdicci6n personal sobre el Estado soberano, si 

este se somete a su jurisdicci6n a través del contrato (en 

el caso de México a trav~s de los contratos de 
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reestructuraci6n). Existen otros caminos alternatiYos para 

ejercer jurisdicci6n en defecto de un acuerdo bilateral, 

pero 

decir 

agente 

carece de objeto profundizar en los mismos, blstenos 

que la raz6n subyacente, del seftalamiento de un 

por parte del Estado Mexicano para recibir 

notiflcsciones 

relaci6n con 

y demandas en su 

el prop6sito de 

demandantes jur1sdicc16n personal 

caso, tiene estrecha 

asegurar a los Bancos 

sobre los demandados y 

cumplimentaci6n de las disposiciones contenidas en la 

al debido proceso Constituci6n 

legal, 

Norteamericana tocantes 

estatales 

sobre las 

Jurisdicc16n &obre el Litigio Mismo. 

La• cortes Norteamericanas f ederale1 o 

deben poseer a la vez de juriadicci6n personal 

partee contendientes, jurisdicci6n aobr~ el 

litigio mismo, 

conferir a la 

convenio, la 

naturaleza del 

Las· partea en este caso no le pueden 

Corte tal juriadicci6n a trav'• de un 

corte debe poseer juriedicc16n por la 

caso aismo, Existen una serie de reglas ai 

la jurisdicci6n que ejercen las cortes se trata de 

federales, o si se trata de las estatales, las primeras ae 

basan en la Constituc16n de loa·EUA y las segunda• en loa 

estatutos 

precedentes 

cualquiera 

legales, ambas iaterpretadaa <onforme a loa 

judiciales aplicables, lndiatintamente en 

de los casos, las cortes federales o estatales 

muy probablemente ejercer!an juriad1cci6n sobre el caso en 

a! mismo, 



- 149 -

3.08 Elecci6n de la Legislaci6n Aplicable, 

Una vez que se ha obtenido jurisdicción 

personal sobre el deudor soberano, los bancos buscarAn 

aplicar la ley de Nueva York" (59), 

Las partes han establecido en los contratos 

de reestructuraci6n la efectiva aplicación de la ley del 

Estado de Nueva York, tanto para la interpretación como la 

regulaci6n de dichos contratos, 

"De todos modos, cualquiera de los tribunales 

neoyorquinos, aplicará una prueba razonable de relación 

entre la cláusula que designa a la Ley de Nueva York como 

la ley aplicable, y las reglas o leyes que determinan la 

aplicación de dicha clAusula de elección, En función a los 

contactos con el Estado de Nueva York, que las partes han 

tenido, y la •erie de obligaciones contra1das en los 

contratos de reestructuraci6n relacionadas con dicho 

Estado, parecertan indicar que los requisitos necesarios 

para la prueba que los tribunales pueden realizar se 

satisfacer1an plenamente" (60), 

Sin embargo, la aplicaci6n de la clAusula de 

elecci6n de ley presenta un problema adicional, Las partes 

no manife~taron qu~ derecho se iba a aplicar a los 

contratos, si el derecho adjetivo o el derecho sustantivo, 

Tanto los 

York han 

tribunales federales como los estatales de Nueva 

concluido que la cla6sula de elección de 

legislaci6n aplicable se refiere a la ley sustantiva, Esto 

refleja la necesidad de que el tribunal del foro aplique 

sus principios conflictuales, los cuales lo conducirán por 

igual a la aplicación 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. 

Especlficamente .el deudor puede sostener que ·la renuncia al 

pago de su deuda externa constituy6 un acto de Estado 

soberano, y por consiguiente no est4 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 su capacidad soberana y coso 

adoptados dentro de sus propias fronteras, Esta negativa 

de los tribunales est& basada en el respeto a la 

independencia del Estado extranjero, asl como en el 

principio de separaci6n de pode rea, porque se considera que 

la rama del Estado apropiada para conducir las relac;ione1 

con los otros Estados es el poder ejecutivo, 

A la doctrina de acto de Estado no le 

concierne si el Estado puede ser demandado en sus propios 

tribunales, a diferencia de esto, la doctrina de inaunidad 

se enfoca sobre la posibilidad de que las acciones del 

Estado extranjero soberano puedan ser sometidas a juicio en 

los tribunales Norteamericanos. 

El profesor Beck nos dice sobre el 

particular: "en el derecho Estadounidense existe la 

doctrina jurisprudencial de que las cortes se abstienen de 

aceptar ciertos casos por razones de separaci6n de 

poderes, Estos casos corresponden al poder ejecutivo en su 

manejo de relaciones exteriores, Hay que tener presente, 

sin embargo, que se trata de una doctrina voluntaria del 

poder judicial, que cede paso a pesar de su jurisdicci6n 
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formal sobre el asunto, Dicha doctrlna tiene primac!a 

sobre la jurisdicción formal de los tribunales sobre el 

caso, En rigor, el tribunal toma control del asunto y 

despu~s lo abandona. Es una doctrina de abstenci6n tanto 

federal como estatal" (61), 

En un intento por conocer la evoluci6n de la 

doctrina de acto de Estado, seftala Biggs: 

"Doctrina de Acto de Estado, 

Conforme a esta doctrina los tribunales se 

abstienen de pronunciar acerca de una cuesti6n sometida a 

su conocimiento cuando ello implica calificar la validez 

del acto pdblico de un gobierno extranjero realizado dentro 

de su territorio y jurisdicci6n. 

En sus origenes la doctrina se fundament6 en 

razones de cortes!a y respeto internacionales por los actos 

p6blicos de otros Estados. Posteriormente, sin embargo, la 

abtenci6n 

interferir 

asignadas, 

judicial se bas6 en la inconveniencia de 

en el manejo de las relaciones exteriores 

En Estados Unidos el critP.rio fue 

desarrollado por primera ve& en 1897 con motivo de la 

reclamaci6n de un ciudadano norteamericano ante los 

tribunales de su pa!s en contra del gobernador militar de 

Venezuela por su arresto y encierro ilegal, Su reclamaci6n 

fue rechazada· por estiaarse que: "Cada Estado soberano est& 

obligado a respetar la independencia de todos los demAs 

Estados soberanos y los tribunales de un pata no podrAn 

dedicarse a juzgar los actos de otros gobiernos realizados 

dentro de su propio territorio, La reparaci6n de los daftos 
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causados por tales actos deber6 efectuarse a travEa de los 

medios puestos a disposici6n por los gobiernos soberanos 

entre ellos mismos", 

cortesla 

variaciones 

constituye 

'·ª doctrina 

internacional 

hasta 1954 

la primera 

y 

en 

expuesta se bas6 en razones de 

fue aplicada sin mayo res 

que se resuelve "Berstein" que 

excepci6n; en es te caso, el 

demandante procur6 recuperar saldos de bienes confiscados 

por Alemania entre 1937 y 1939. 

La doctrina en su forma tradicional habrfa 

impedido, igualmente, juzgar la legalidad de las decisiones 

del gobierno alem6n, Sin embargo, en este caso, el 

Departamento de Estado expres6 opini6n favorable a la 

calificaci6n de la legalidad de los actos del gobierno 

alemln, Sobre esta base los tribunales modif1caro,n aua 

decisiones anteriores y resolvieron que la doctrina del 

Acto de Estado era inaplicable y se pronunciaron sobre el 

fondo de la cuesti6n planteada (Delson, 1972, p. 90), 

Posteriormente viene Sabbatino, con s~guridad 
la decisi6n m6s polEmica de la Corte Suprema de E1tados 

Unidos y que un autor ha llaaado la doctrina de la 

"abstenct6n irracional compulsiva" (He Dougal), 

En 1960, Farr, un Coaialonlsta de Nµeva York, 

compr6 azucar de C,A,V,, una empresa organizada en Cuba 

pero cuyo capital pertenecla a norteamericanos, 

comprometlfndose a pagar contra entrega de los 

conocimientos de embarque en Nueva York. Estando el azilcar 

ya embarcada, C,A,V, fue expropiada y el t(tulo de dominio 

sobre la misma pas6 al Banco Nacional .de Cuba, el cual 

encarg6 a su agente en Nueva York la entrega de los 
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documentos de embarque contra el pago del precio. Farr 

rechaz6 el recibo de los documentos y consignó el precio 

con Sabbatino, depositario designado por los t~ibunales de 

Nueva York a peticl6n de C,A,V. La demanda del Banco 

Nacional fue rechazada en primera y segunda ingtancia por 

negarse los tribunales a aplicar la doctrina del Acto de 

Estado y estimar, en cambio, haberse violado el derecho 

internacional al apropiarse el gobierno cubano del azácar 

en virtud de un acto discriminatorio, vindicativo y sin 

previo pago de compensaci6n, La Corte Suprema rechaz6 los 

anteriores argumentos y resolvi6 que no le correspond!a al 

Poder Judicl~l calificar la validez de una apropiación 

efectuada por un gobierno extranjero dentro de su 

territorio en ausencia de un tratado o convenio que 

seftalara las reglas jur{dicas aplicables a la 

expropiaci6n, En suma, la Corte estim6 que era aplicable 

la doctrina del Acto de Estado y que una decisi6n contraria 

podrf a crear un conflicto entre los poderes ejecutivo y 

judicial a pesar de haber manifestado el primero a travEs 

del Departamento de Estado, en concordancia con la 

excepci6n Bernstein, no tener inconveniente en que los 

tribunales examinaran la legalidad de los decretos cubanos 

de expropiaci6n. Por lo tanto, la doctrina del Acto de 

Estado iapidi6 a loe demandados atacar la validez de la 

exprop1aci6n cubana y el título de dominio exhibido por los 

demandantes. 

En un fallo posterior, la Corte invoc6 la 

doctrina del Acto de Estado para reconocer la vslldez de 

y restricciones cambiarlos aplicados por un 

las 

En 

transacciones 

este caso, un 

en moneda nacional y 

intervensionista había 

los controles 

gobierno sobre 

extranjera. 

recibido certificado~ del gobierno cubano que le 

garantizaban acceso al mercado de divisas a un determinado 
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tipo de cambio, Posteriormente, el gobierno suspendi6 por 

ttempo indefinido la conversi6n de dichos certificados en 

divisas, La Corte rehus6 desconocer la valide~ de esta 

Gltima resoluci6n por estimarla inherente en· laa funciones 

esenciales de un gobierno deatinadas a proteger sus eacasoa 

recursos en moneda extranejera y por cuanto tampoco 

constitula una "confi•cac16n" o "apropiaci6n", 

La reacci6n que produjo Sabbatino llev6 al 

Congreso a aprobar la• dos enmiendas Hickenlooper (77 Stat 

336 (1963), 78 St•t, 1013 (1964), La primera enaienda 

orden6 al Ejecutivo auapender la ayuda ecterna a pataea que 

no hubieren tomado medidas adecua~as en determinados casos 

de expropiaci6n o nacionaliiaci6n o de repudiaci6n o 

anulaci6n de contratos con ciudadanos o empresas 

norteamericanas, La segunda enaienda tuvo por objeto 

prohibir a los tribunale1 aplicar la doctrina del Ac~o de 

Estado en aquellos casos en que el título de propiedad 

invocado se basara en una confi1caci6n realisada en 

violaci6n de los principios del derecho internacional" 

(62). 

Del mismo modo en respuesta a la aplicaci6n 

de la doctrina, las cortea _h.~.!L.te•tr1ngldo en cierto '!lodo, 

•i asl se puede ver la aplicac16n de la defensa de acto de 

Estado. En el caso citado por Barnett, Galvia y Gouraige 

"de Alfred Dunhill of London lnc. vs, Republic of Cuba, en 

una votaci6n de escasa mayorta, la Suprema Corte de 

Justicia Norteamericana dispuso que el acto por el cual un 

gobierno rehusa honrar una obligaci6n no se encuentra al 

nivel de un acto de Estado, Pero la opini6n del Hagistrado 

White compartida íntegramente con otros tres maglstradoH 

busco ir más lejos y vislumbr6 una excepci6n de la 

doctrina, basada en el comercio, Pero por otro lado, el 
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noveno circuito rehus6 aplicar tal excepci6n comercial a la 

doctrina de acto de Estado, aduciendo que cualquier 

parecido a una actividad comercial detonarla 

autom&ticamente consideraciones de acto de Estado puesto 

que cuando un Estado actGa 

doctrina de acto de Estado 

en su carActer de Estado, la 

permanece asequible, sin 

comercial de la actividad importar cualquier 

involucrada" (63), 

aspecto 

En Gltimo tArmino y para comprender la 

trascendencia de esta doctrina, citamo• a Frumkin, 

"Los EUA han prestado millones de dólares a 

prestatrios soberanos, incluyendo gobiernos, agencias 

gubernamentales, individuos y entidades sujetas a la 

coerci6n estatal soberana, Los contratos de crAdito han 

sido cuidad~samente diseftados para que laa cortes 

Norteamericanas frente al acontecimiento de un caso de 

incumplimiento, tengan jurisdicción personal y jurisdicci6n 

sobre los mismos litigios, las leyes de los EUA sean 

aplicadas y en suma dichas cortes puedan exigir el 

cumpli~iento de las sentencias, Sin embargo, estos 

contratos de crfdito no han previsto lo suficiente la 

aplicación de la doctrina de acto de Estado a un 

incumplimiento del 

ea te 

actn 

Gltimo. En 

de Estado 

prestatario soberano o compelido por 

los tfrminos m&s simples la doctrina de 

obstruye o 

Norteamericanas entrar examinar 

impide a las cortes 

la legalidad de una 

acci6n 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 situaciones 

buscarlo remedios eficaces contra la naci6n incumplid~ a 
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ejecu~ivo y legislativo del gobierno 
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3.10 La Comity o el Reconocimiento Amistoso del Derecho 

~xtranjero. 

Siguiendo la explicaci6n de Beck 

formulaci6n de esta doctrina Comity, cuyo nombre no tiene 

traducci6n 

remota aan 

directa al castellano, es apenas una posibilidad 

en el mejor de los casos. Dicha doctrina no 

límite obligatorio a la competencia judicial, 

imponen la doctina de acto de estado y el AIS, 

lmpone un 

como lo 

Entra en forma discresional, ofreciendo un parecer o 

consejo jur!dico que los jueces Estadounidenses pueden 

acatar, aplicando el derecho extranjero sin tener ningGn 

deber de hacerlo, Mayormente, las cortes a•lican esta 

doctrina s6lo en ca•o de reciprocidad; o sea s6lo si el 

pa!s extranjero concede al derecho Estadounidense las 

mismas prerrogativas, 

doctrinas principales, 

entenderlas, pues las 

reforzada" (65), 

Aunque no tiene la fuerza de las 

es un antecedente importante para 

dos son especies de una Comity 

Con el objeto de precisar m&s esta doctrina 

que es ciertamente excepcional nos referimos a Zaitzeff y· 

Kunz (66), quienes ~eftalan el caso m&s importante del cual 

la Suprema Corte de Justicia de loa EUA foraul6 el 

principio, El caso es Hilton Va, Guyot, en donde se 

def ini6 el principio de Comity "como el reconociaiento que 

una naci6n permite dentro de su territorio, a los actos 

ejecutivos, legislativos y judiciales de otra naci6n, 

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 est&n bajo 

la protecci6n de sus leyes", La Suprema Corte deflni6 en 

el caso Hilton que la Comity esencialmente consiste en un 

reconocimiento volunt~rio a los actos extranjeros basado en 
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consideraciones de política y que solamente debe otorgarse 

a los actos extranjeros si las leyes o las políticas del 

Estado del foro y los derechos de sus ciudadanos no son 

violados, La Comity no se deberA conceder cuando las 

Cortes est4n o~ligadas a elegir entre l~ ley domfatica que 

se encuentra protegiendo intereses doalsticos y la ley 

extranjera que se estima va a frustrar la implementaci6n de 

la ley domEstica, en virtud de que la ley extranjera busca. 

proteger intereses supuestamente contradictorios por los 

objetivos de la ley doméstica, 
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3. 11 Fallos 

Juicios 

Recientes de Tribunales 

de 

Norteamericanos en 

en Contra Entidades P<iblicas 

Latinoamericanas. 

y a manera 

Par.a 

de 

concluir la exposici6n de este capitulo 

marco general, esbozamos junto con Gonzalo 

actualizado del resultado de las Biggs, un panorama 

demandas formuladas 

contra de diversos 

por la Banca comercial acreedora en 

deudores Latinoamericanos, el cual nos 

servir5 como marco de referencia en el supuesto caso, de la 

presentaci6n de una demanda en contra del Estado Mexicano. 

"A partir de 1982 los problemas de la crisis 

financiera latinoamericana comienzan a ser conocidos por. 

los tribunales de Nueva York con motivo de juicios 

iniciados por bancos tranenacionales en contra de entidades 

p<iblicas latinoamericanas que han suspendido el pago d~ sus 

obligaciones. 

Las decisiones adoptadas hasta ahora son, 

como veremos, confusas y contradictorias y justifican el 

revuelo que han producido en c!rculos internacionales. 

Tales resultados no deberían sorprender si se considera la 

complejidad de las cuestiones planteadas y que se exige de 

un tribunal 

internacionales. 

latinoamericano 

extraordinaria 

y modalidades 

sus derechos, 

procedimientos 

terminados y, 

significativo, 

preliminares. 

nacional la decisi6n de asuntos 

Aunque desde el punto de vista 

estas 

importanci11 

decisiones tienen ya una 

por cuanto muestran el contexto 

dentro de loe cuales los acreedores ejercen 

la circunstancia de que, por una parte, loe 

de revisi6n judicial todavla no estEn 

por otra, de que el número de juicios no sea 

e6lo permite seftalar observaciones muy 

Sin embargo, cualesquiera que sean los 
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criterios que prevalecekAn lo que parece claro es que las 

doctrinas del Acto de Estado y de Inmunidad de Jurisdicci6n 

continuarAn teniendo una influencia decisiva en las 

resoluciones judiciales que se adopten, 

En los juicios que mencionaremos la 

reclamaci6n proviene de un acreedor que demanda el pago de 

la deuda contralda por una entidad p6bllca que ha dejado de 

amortizar una o más cuotas por cuanto su gobierno ha 

dictado medidas de control monetario que le impiden obtener 

las diviaas para el pago. Los hechos tienen lugar en el 

periodo intermedio que transcurre entra la cesaci6n de 

pagos y la formalizaci6n de los acuerdos sobre 

renegociaci6n de la deuda entre los gobiernos 

correspondientes y sus acreedores, 

Los juicios que comentaremos son Frankel v, 

Banco Nacional de México (en adelante Frankel); Libra Bank 

Ltd, v, Banco Nacional de Costa Rica (en adelante Libra 

Bank); Allied Bank lnternational v. Banco de Crédito 

Agrlcola de Cartago (en adelante Allied Bank). 

!.- Frankel 

Este juicio se origin6 en la violaci6n de laa 

obligaciones .provenientes de un contrato de dep6sito por 

parte del Banco Nacional de México, una entidad 

nacionalizada y, por lo tanto, de propiedad del E•tado 

Mexicano, El tribunal acogi6 la inmunidad de jurisdicci6n 

invocada por el demandado y sostuvo que los actos objeto 

del litigio no eran los provenientes del certificado de 

dep6sito sino que las normas y reglamentos promulgados por 

el gobierno mexicano para controlar su moneda y ordenar su 

economla, Se seftal6 que la reclamaci6n de los demandantes 



- 161 -

en contra de la conducta del banco demandado no era otra 

que la de 

reglamentos 

tribunal el 

haber cumplido 

de control de 

este último con las normas y 

divisas de su país, Para el 

control de divisas por parte del gobierno de 

HExico fue un acto público que s6lo puede realizar un 

Estado 

de acto 

judicial 

soberano y agreg6 que ''precisamente este es el tipo 

gubernativo que no puede ser objeto de escrutinio 

en conformidad a la doctrina de inmunidad 

soberana,, • 11
, 

como fue 

Hemos visto 

la originada 

que en una situación muy similar 

por la devaluación de los 

certificados de inversión cubanos en el juicio French el 

tribunal igualmente desistió de revisar los actos de 

gobierno, Sin embargo, aunque el resultado en ambos casos 

fue idfntico, Ja doctrina invocada en French fue la del 

Acto de Estado y no Ja ln01unid•d de Jurisdicción que 

evidentemente habrla sido tambiEn la correcta en Frankel, 

2,- Libra Bank 

En l981 el Banco Nacional de Costa Rica· (en 

adelante Banco Nacional) propiedad del Estado de Costa 

Rica, incurri6 en ceaación de pagos en prfstamos contraldos 

un afto antea con Libra Bank. En agosto de. l981 el Banco 

Central resolvi6 que las únicas amortizaciones a prEstamos 

externos que ae autorizarlan serian aquellas a los 

organismo• multilaterale• de financiamiento. En noviembre 

el gobierno public6 el Decreto No. lll03-H que prohibió a 

la República y entidades del sector público, amortizar 

capital o intereaes de la deuda externa sin previa 

autorización del Banco Central en consulta con el Ministro 

de Hacienda, Banco Nacional no obtuvo autorización para 

amortizar su deuda con Libra Bank y este último ~xigió el 
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pago de la totalidad de la deuda ante los tribunales de 

Nueva York sobre la base de los pagar~s extendidos por el 

primero que s~ftalaban a es~ ciudad como lugar de pago y de 

una cláusula del contrato en que Banco Nacional aceptaba 

expresamente ser demandado all4. 

Libra Bank exig16 un pronunciamiento de 

ejecuci6n inmediata (summary judgment) y Banco Nacional 

opuso como defensa la doctrina del Acto .del Estado alegando 

que el pago no había podido ser· efectuado debido a la 

imposic16n de restricciones cambiarlas en Costa Rica que 

constitu!a 

judicial, 

una decisi6n no susceptible de revisi6n 

defensa 

El tribunal acogi6 la demanda y rechaz6 la 

del Banco Nacional con razonamiento que a6lo 

podemos calificar de extraordinario, La Corte afirm~ que 

el sltus de una deuda era Nueva York y no Costa Rica y, en 

seguida, deearroll6 una analog!a entre lo efectuado por 

Costa Rica y la conflscaci6n de los bienes y propiedad del 

Rey Faisal II llevada a cabo por el Gobierno de la 

Rep6blica de Irak. En esa ocasi6n los tribunales rehusaron 

dar efecto extraterritorial a loe decretos de conf iscaci6n 

de Irak respecto de los bienes que Faisal poseía en Nueva 

York en virtud de que, si bien los decretos constituían un 

Acto de Estado, se consider6 que ~ste s6lo regía con 

respecto de los bienes ubicados dentro del territorio de 

Irak; con respecto de aquellos situados en Estados Unidos 

loe tribunales darían curso a loe decretos s6lo en cuanto 

fueran "consistentes con la poU t lea y leyes de los Estad os 

Unidos" ("The Poli e y and Law of the u.s." J. Se concluy6 

que los decretos no guardaban esa co.ns istenc ia y se rehus6 

darles efecto. En el caso de Costa Rica, el tribunal 

estim6 que los decretos de 1981 tampoco podlan tener e fe e to 
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extraterritorial pero que los actos equivalentes a 

confiscaci6n 

gobierno de 

pago que le 

Gobierno de 

no eran los decretos sino que la decisi6n del 

privar a Libra Bank del derecho de recibir el 

adeudaba Banco Nacional. Este decisi6n del 

Costa Rica fue asimilada al acto de 

confiscación realizada 

según la Corte, de 

por lrak con la única diferencia, 

que en este último caso la propiedad 

confiscada 

Rica, era 

la deuda 

era tangible y, en cambio, en .el caso de ,Costa 

intangible. Despu~s de concluir que el situs de 

era Nueva York, el tribunal consider6, sin 

analizar los decretos de 1981, inaplicable la doctrina del 

Acto de Estado por cuanto los actos de Gobierno de Costa 

Rica s6lo habla podido tener efecto extraterritorial en la 

medida en que hubieran sido consistentes con la polltica y 

leyes de Estados Unidos, Habida consideración que los 

actos en cuestión fueron calificados de confiscatorios y 

que no hugo pago de compensación y que ello "repugnarla a 

la Constitucl6n y Leyes de Estados Unidos", la Corte 

rehus6 

en la 

dar validez a la defensa del Banco Nacional basada 

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 público que 

llevan a un pats afectado por una severa crisis financlera 

a restringir las operaciones de compraventa de moneda 

extranjera. La asimilación del acto de un gobierno que 

prohibe pagos en dlvisas al extranjero con la confiscación 

de los bienes 

fundamento a 

de un monarca depuesto y que. sirve de 

la sentencia s6lo revela una lamentable 

confusión de parte del tribunal, 

3.- Allied Bank, 
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Los hechos que 

los de Libra Bank, 

originan este juicio son 

Allied Bank es el llder de 

un consorcio de 39 bancos que igualmente demanda en Nueva 

York a un grupo de bancos de propiedad del gobierno de 

Costa Rica que han incurrido en cesaci6n de pagos con 

motivo de toe decretos de 1981 de dicho gobierno. 

Cartago, 

Juriedicci6n 

Los demandados, en adelante el Banco de 

opusieron las defensas 4e Inmunidad de 

y del Acto de Estado, La primera defensa fue 

rechazada por estimar el juez que lo relativo al cobro· de 

un pagarE, que origin6 la demanda, constituye un acto 

comercial que no confiere inmunidad, En cambio, el iuez 

admiti6 la defensa basada en. ~l Acto de Estado por estimar 

que lo que impidi6 al Banco de Cartago cumplir con sus 

obligaciones con Allied fueron las decisiones del Banco 

Central que los tribunales de Estados Unidos no podlan 

revisar, Agreg6 el juez que "una decisi6n en favor de 

Allied en este caso involucrarla una determinaci6n de que 

loe demandados tendrlan que efectuar un pago en 

contravenci6n a las directivas de su gobierno", Esto, 

según el juez, pondr!a en pugna al Poder Judicial de los 

Estados Unidos con un gobierno eKtranjero lo cual 

"perturbarla las relaciones del poder 'ejecutivo de E1tado1 

Unidos con el Gobierno de Costa Rica", 

Como se observa, el antrior fallo lleg6 a 

conclusiones diferentes a las del juez de Libra Bank 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 ge•tiones que conducirlan 

a la renegociacl6n de la deuda eKterna de Costa Rica, El 9 
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de septiembre del mismo año el gobierno de Costa Rica y el 

Banco Central suscribieron con Allied y sus representados 

un convenio de refinanciaci6n de la· deuda pero, de los 

treinta y nueve bancos, uno rechaz6 el Convenio: Fidelity 

Union Trust Coapany of New Jersey (Fidelity) el cual 

continu6 el juicio. 

Et tribunal de alzada rechaz6 la apelaci6n 4e 

Fidelity pero tuvo en vista razones enteramente diferentes 

a las del juez de primera instancia. La Corte tuvo en 

consideraci6n que la crisis econ6mica de Costa Rica habla 

llevado a los Poderes Ejecutivos y Legislativos de Estados 

Unidos a proporcionar auxilio econ6mico a dicho p~ls y de 

que, ademAs, en las negociaciones del Club de Parle, 

Estados Unidos habla aprobado la rehegociaci6n de la deuda 

intergubernamental de Costa Rica. Esta circunstancia fue 

to•ada 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 ~ork y no Costa Rica, El razonamiento de la Corte 

fue que cuando los bienes y obligaciones contractuales 

afectados por una decisi6n de un gobierno extranjero estAn 

localizados en Estados Unidos los tribunales s6lo 

reconocerln su validez cuando sea "consistente con la 

política y la Ley de los Estados Unidos". 

El tribunal lleg6 a la conclus16n de que las 

decisiones de CoRta Rica que resultaron en la prohibici6n 

de pagar su deuda externa fueron consistentes con la 

polltica y ley de Estados Unidos y en apoyo de esta 

conclusi6n cit6 un fallo de 1883, 

En esa oportunidad la Corte Suprema rechaz6 

la demanda de pago de los tenedores norteamericanos de 
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bonos de una empresa ferroviaria del CanadA en virtud de 

encontrarse ~ata en proceso de reorgan1zac16n y negociando 

un convenio con sus acreedores, lo cuBl la Corte estim6 

estaba en armon!a con el espfritu de las leyes de quiebras 

"reconocido en todos los pa!ses civilizados", De manera 

seaejante, continu6 la Corte, la.proh1bici6n de Costa Rica, 

de efectuar pagos sobre su deuda extP.rna es anlloga a la 

reorganizaci6n de un negocio prevista en la Ley de Quiebras 

de Estados Unidos y no constituye una repudiact6n de sus 

obligaciones "si no una pr6rroga del pago efectuada de 

buena fe a fin de renegociar sus obligaciones", En auma el 

tribunal reaolvi6 que los decretos y decisiones del 

gobierno de Costa Rica que impidieron al Banco de Cartago 

pagar sus obligaciones en Nueva York fueron consistentes 

con la pol(tica y ley de Estados Unidos y que su validez 

debi6 ser reconocida por los tribunales de ese país" (67), 
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CAPITULO IV 

HACIA DONDE NOS DIRIGIMOS 

PERSPECTIVAS DE LA DEUDA EXTERNA 

La deuda externa es un problema compartldo 

por todos los pa(ses en vias de desarrollo, en especial es 

una carga muy pesada que deben soportar los pafaes 

Latinoamericanos. Al iniciarse la segunda mitad de la 

década de los anos ochentas los países de América Latina 

atraviesan por una aguda y profunda recesi6n; y lo que es 

aGn m4s grave, las perspectivas de superar la crisis y 

reiniciar su expans16n econ6mica son francamente 

desfavorables. 

Basta que Tell o Macias nos proporcione unos 

datos significativos para observar lo insondable del 

problema de la crisis Latinoamericana ºLa fase mis 

reciente de la e ria is, la que se inicia en 1981 y que a6n 

perdura, ya ha arrojado algunos saldos que vale la pena 

destacar. Estos saldos, conviene recordar, se vienen a 

sumar a las insuficiencias y deficiencias del aparato 

productivo de la regi6n; a los rezagos que en ella ae 

encuentran en materia de ali11entaci6n, protecci6n a la 
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salud, educaci6n y vivienda¡ a las grandes heterogeneidades 

sociales, de ingresos, de productividad y de formas de vida 

que en Am~rica Latina existen¡ a loe grav4menes que pesan 

sobre nuestras economiae y, finalmente, a la herencia de 

desempleo 

d~cadas 

y subempleo que ya existian en .1980 y que varias 

de expansi6n acelerada de las economías 

latinoamericanas no pudieron superar, 

Loe principales saldos. de la fase mis 

reciente de la crisis son, para ·el conjunto de Amfrica 

Latina, los siguientes: 

1.- El producto interno bruto por habitante 

cay6 en cerca de 9 puntos porcentuales entre 1981 y 1985 y, 

fue en este Gltimo afto equivalente al que la regi6n en 

promedio ya habia 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 mAs de un tercio 

del PIB latinoamericano, la calda en el producto por 

persona para el resto de los paises es de m4s del 12% en 

loe Gltimos cinco aftoe, En algunos palees el desplome ha 

sido particularmente serio: Bolivia 28%¡ El Salvador 24%; 

Guyana 22%; Venezuela 22%; Uruguay 19%; y Argentina 19%. 

2.- Como la relaci6n de los precios del 

intercambio se deterior6 en forma aguda y persistente entre 

1981 1985 (de m4s de 16% en el periodo) y, en ese mismo 

lapRo, aumentaron considerablemente lee remesas netas de 

intereses 

de la 

y utilidades al exterior, el ingreso por persona 

regi6n disminuy6 aGn mis que el producto por 

habitante: la calda fue de 14%. 
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3.- Estos aftas de crisis se. han traducido en 

una disminuci6n importante en la formaci6n de capital y en 

el descuido en el mantenimiento del capital existente, con 

su consecuente deterioro e incluso abandono. Inclusive, 

muchos 

vuelven 

equipos instalados o a punto de instalarse se 

de iniciar su operaci6n, 

el trabajo realizado. En casi 

obsoletos antes 

perdiéndose los 

la totalidad de 

esfuerzos 

los paises latinoamericanos la formaci6n 

bruta de capital fijo entr.e 1980-81 y 1982-84 disminuy6 y 

la calda promedio para la regi6n fue de mAs del 22%. Con 

ello, el coeficiente de inversión se encuentra en el nivel 

mAs bajo de los 6ltimos cuarenta aftas, Con todo ello no 

s6lo se ha afectado el ritmo actual de crecimiento sino 

también las posibilidades futuras de desarrollo. 

desconfianza 

encuentran 

financieras 

estudio de 

6ltimos tres 

4.- Junto a lo anterior, se ha agravado la 

de los inversionistas los que, ademAs, 

mayores incentivos en las inversiones 

y/o la especulaci6n cambiarla. De acuerdo a un 

la Margan Guaranty Trust, tan sólo en los 

anos ( 1983-1985) se han registrado fugas de 

capital de los diez paises más endeudados de la reg!6n por 

un monto 

periodo 

millones. 

mayor a 30 mil millones de d6lares, En el mismo 

los créditos externos netos fueron de 44 mil 

Es decir, se fug6 casi 70% de esos nuevos 

créditos, 

se aco111paft6 

desocupaci6n 

de subempteo. 

zonas urbanas 

5.- La declinación de la actividad econ6mica 

de un fuerte aumento de las tasas de 

abierta y de la ampliaci6n de distintas formas 

En varios paises el desempleo abierto en las 

creci6 considerablemente ent-re 1980 y 1985 y 

en este 6ltimo afto fluctu6 entre el 12% y et 17% de la 

fuerza de trabajo. 
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6,- Junto con el creciente desempleo, las 

condiciones generales de existencia de la• clases populares 

se vieron agravadas por la calda en los salarios reales, 

En !985 el poder adquisitivo de los salarios medio1 urbanos 

apenas sobrepas6. el nivel alcanzado en 1980 en Argentina, 

Bra•il y Colombia y' en esos cinco at'los, los salarios 

real es bajaron alrededor de 7% en Costa Rica y Chile; 12% 

en Uruguay; 27% en Mfxico y 43% en Perd, 

7.- En estos aftas también han disminuido los 

gastos gubernamentales en los renglones de: educaci6n, 

protecci6n a la salud, vivienda y protecci6n al consumo 

popular, Y todo ello con el af&n de reducir el gasto 

p6blico que los programas de ajuste acordados con el Fondo 

Monetario Internacional exigen, 

8.- En los dltiaos cinco at'los la infla~i6n 

no ha cedido, Por el contrario, el ritmo de crecimient• de 

los precios al consuaidor que en 1980 fue de 56% al afto, 

para el conjunto de la regi6n, lleg6 a 275% en 1985, 

9.- Frente a un total acumulado de 

exportaci6n de bienes y servicios de 542.7 miles de 

millones de d6lares entre 1981 y 1985, los pa!ses de 

América Latina tuvieron que pagar en el mismo periodo m&s 

de 100 mil millones por concepto de intereses, Es decir 

m&s de una tercera parte de los ingresos que por la v!a de 

la exportaci6n sus econom!as generaron, Para el conjunto 

de América Latina la relaci6n entre los intereses totales 

pagados y ,las exportaciones 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 a«os de crisis y 

retroceso econ6mico, el saldo de la deuda externa de la 

regi6n pas6 de 222 mil millones de ~6lares a finales de 

1980 a 368 mil millones a finales de 1985. Por su parte, 

los intereses pagados a los bancos entre 1981 y 1985 

sumaron m4s de 200 mil millones de dólares, Es decir, 

conforme bajaba el ritmo de actividad econ6mica y 

empeoraban las condiciones de existencia de la poblaci6n, 

aumentaba la deuda; aumento que ni siguiera fue suficiente 

para cubrir los intereses que la propia deuda externa 

ocasionaba. 

FALSAS ILUSIONES 

F~ente a la crisis y sus saldos y ante la 

urgente necesidad de superarle, habrls que descartar varias 

tesis: 

La 

bien 

primera es aquella que sostiene que la 

profunda, durar4 poco y con el tiempo los crisis, 

paises 

patr6n 

de la regi6n podrán tomar de nueva cuenta el viejo 

de crecimiento, al que se habituaron durante las 

décadas de postguerra, H4s que rematar el pasado, lo tres 

que se necesita son respuestas nuevas a la crisis, basadas 

en otros ·objetivos sociales, Hoy en dla la tarea no es 

retomar el pasado y fortalecer procesos que estuvieron en 

marcha, El problema y el desafio es que hay que revertir 

buena parte de aquello que estuvo en marcha y ello para que 

pueda ser posible un desarrollo m4s satisfactorio, El 

crecimiento asociado a la industrializaci6n sustitutiva 

-tal y como se llev6 a la pr4ctica- termin6 por mostrar sus 

limites, En buena medida el agotamiento de esa forma de 

expansi6n econ6mica que Latinoamerica adopt6 después de la 

Segunda Guerra Mundial se puede explicar a partir de su 
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naturaleza esencialmente concentradora, "Concentrador~ en 

casi todos los aspectos: concentradora en sentido 

econ6mico, por la gravitaci6n creciente, el dominio 

incontrastable, que adquieren ·unos pocos grupos, 

detentadores del poder econ6mico; concentradora en sentido 

social, por la forma en que ~anifiesta la desigualdad, que 

no se tiende a corregir con la expansi6n econ6mica, sino 

que, por el contrario, hay una suerte de dinAmica de 

desigualdad que va llevando, a pesar de las expansiones 

cuantitativas, a que la concentraci6n del ingreso sea 

creciente; 

sentido 

en fin, desigualdad y concentraci6n en el 

geogrAfico, como lo exhiben las grandes 

concentraciones urbanas, y en muchos sentidos.'' 

Tambi~n habrla que descartar la tesis que 

sostiene y apoya la decidida y abierta integraci6n de las 

economias latinoamericanas a la economla internacional, con 

la esperanza de que la reactivaci6n de las economias 

desarrolladas "arrastren" a las economlas de la regi6n. 

Aparte de que no hay nada que indique que la recuperaci6n 

de las economias desarrolladas serA estable, sostenida y 

1984) 

paises 

hay 

(ya el crecimiento del producto interno bruto de 

industrializados en 1985 fue inferior al de 

prolongada 

los 

otros ele•entos que argu•entan en contra de esta 

De entrada, los tres aftos de recuperaci6n de las 

desarrolladas no han tenido ese efecto. Ademas, 

tesis, 

economias 

la cada vez mAs intensa competencia de los paises del sur 

para acceder a un mercado en el norte cada vez mis 

protegido e inclusive reducido, aconseja apoyarse en las 

economlas nacionales -en el mercado interno- mAs que en la 

exportaci6n para recuperar el crecimiento econ6mico. 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 su probada ineficacia ~n varios pa!ses, 

habr1a también que descart~r la tesis que propone la 

restricci6n de la demanda como f6rmula de alcanzar la 

estabilidad y el crecimiento. Esta tesis, tan socorrida 

por el Fondo Monetario Internacional, simple y 

•encillamente no ha funcionado; como tampoco lo ha hecho la 

otra gran concepci6n de pol1tica econ6mica que ha estado 

presente en el cuadro latinoamericano a lo largo de m4s de 

cuarenta allos: el desarrollismo. "El desarrollismo 

fracasa en tanto es incapaz de contener los desiquilibrios 

financieros que genera y la reRpuesta para contener esos 

desequilibrios financieros -el monetarismo neoliberal­

tiene tales consecuencias en el plano de las estructuras 

econ6micas, de las estructuras sociale~, que se hace 

igualmente insostenible. Se suman, pues, los dos fracasos; 

las dos concepciones de pol!tica econ6mica que ni siquiera 

se las puede ver como antag6nicas, porque en definitiva, en 

la historia econ6mica de AmErica Latina desde el Gltimo 

medio siglo, han jugado casi un papel de secuencia 

necesaria -a la expansi6n que ocasionaba los problemas 

financieros, venia la respuesta estabilizadora que, de 

nuevo, convocaba a una pol!tica mls expansiva que 

permitiera aliviar sus costos sociales- y en esta rotaci6n, 

en esta sucesi6n de experiencias expansivas y 

estabilizadoras es que se va, en definitiva, acumulando esa 

auma de los dos fracasos, y los dos fracasos dejan la 

secuela de una herencia realmente impresionante", 

Hls que descansar en viejas y ya caducas 

tesis, lo que la crisis de Amfrica Latina reclama es el 

disello de una estrategia alternativa para el de~arrollo. 

En definitiva el reto es diseftar un nuevo estilo de 

desarrollar 

seguro para 

que garantice un 

nuestros pueblos 

nivel de vida adecuado y 

en un ambiente de paz, 
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democracia y libertad, Y hacerlo en un mundo que no estl 

favorablemente dispuesto para ~llo, 

Pero un nuevo orden econ6m1co interno para 

nuestros palses s6lo es pensable, s6lo ser& posible en la 

medida en que se encuentre una soluc16n al problema de la 

deuda externa, No se sostiene, desde· luego, que la crisis 

s6lo ha 

afirma 

prActica 

resolver 

sido provocada por la deuda externa, Lo que se 

es que diflcilmente se puede diseftar y poner en 

ese nuevo orden econ6mico interno sin antes 

el problema de la deuda externa, Y ello por la 

sencilla raz6n de que en 

continuar con la sangrla 

nuestros paf ses ya no se puede 

que · implica el servicio de la 

deuda externa y la determinación de la polftic~ econ6mica 

interna por las condiciones de pago de la deuda externa, 

Afto con afto, por concepto del servicio de la deuda externa, 

nuestros pueblos transfieren recursos que se pierden para 

la promoci6n del desarrollo. 

LO QUE SE HA HECHO Y SUS COSTOS, 

Quf 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. aqufllas destinadas a 

ganar tiempo mientras el funcionamiento normal de la 

econom1a mundial resuelve los problemas de 'tasas de 

interés, relaci6n de precios del intercambio y volúmenes 

del comercio. Estas medidas est4n constituidas 

principalmente por la renegociaci6n caso a caso de la deuda 

externa, el fortalecimiento del Fondo Monetario 

Internacional y de su funci6n catalizadora en el mercado 

financiero, y la e~trecha coordinaci6n de los acreedores, 

,/ 

1 



- 17 5 -

Sucesivas rondas de renegociaci6n de la deuda 

externa han ido corrigiendo algunas de las deficiencias 

iniciales de la renegociaci6n, En efecto, la primera ronda 

de renegociaci8n realizada en 1983, a pesar de que di6 

mayor tiempo para el pago de la amortizaci6n de una parte 

de la deuda, increment6 el costo de ésta al elevarse los 

m'rgenes y las comisiones. Rondas posteriores han 

eliainado estos recargos e incluso reducido en aquella 

medida limitada el costo de la deuda, al aceptarse cambios 

en las tasas usadas como referencia, mlrgenes inferiores 

por sobre las tasas de interés, menores comisiones y otras 

gastos vinculados al proceso de renegociaci6n (o 

eliminaci6n de ellos), reprogramaci6n multianual de 

amortizaciones, mayores plazos de gracia y de vencimiento y 

la ponibilidad de cambiar las monedas en que la deuda está 

expresada, el Banco Mundial ha incrementado su 

cofinanciamiento y ha otorgado por primera vez.garantías 

parciales que permitirían reducir el riesgo del país y 

estimular un mayor financiamiento de las fuentes privadas. 

Sin embargo, este filtimo ha experimentado una dr4stica 

reducc16n, 

No puede esperarse mucho más del proceso de 

r•negoci•ci8n caso a caso. A pesar de que los resultados 

econ8micos de 1984 crearon la aensaci6n de que el problema 

de la deuda iba por el camino de resolverse de manera 

"natural", las cifras de 1985 muestran un cuadro 

completamente distinto" (68), 

Una vez que hemos observado la crítica 

situaci6n que enfrenta Am~rica Latina, debemos enfocarnos 

hacia el aspecto que concierne a México y sus perspectivas, 
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Existe un estudio que ha tenido una 

circulaci6n ~uy selectiva, por medio del cual, 

investigadores de la escuela de Negocios de la Universidad 

de Harvard penetran •uY a fondo en el te•• de la deuda 

externa Latinoamericana, enfocado fundaaentalmente h~cia 

los tres paises mis endeudados, es decir Brasil, Hfxico y 

Argentina y resuelven plantear especlf icamente las 

perspectivas para Hfxico desde un punto de vista muy 

ilustrativo {69), 

Loa investigadores de Harvard concluyeron,que 

las estrategias tradicionales para aanejar la crisis ya no 

son vAlidas, 6nica•ente ser4n las mismas naciones quienes 

deberlo definir sus propias estrategias que les ofrezcan la. 

esperanza de una mejorla, Sin embargo existe la necesidad 

urgente en que los deudores e•piec~n ahora a realizar esta 

tarea, entre mis demoras esperando algGn tipo de milagro, 

se vuelve mis dificil para ellos ajustarse a las polfti~as 

requeridas, Para 1987 la oportunidad puede haber pasado 

ya, 

En particular la crisis inmediata se centra 

en H6xico, en donde la• reformas son tan fundamentales 

politicamente tan senaible1, que 1610 los Mexicano• podrln 

divisar y proponer un plan que tenga poaibilidades de aer 

implementado, 

Al analizar la situaci6n econ6mica de los 

deudores y las tendencias que ha seguido el entorno 

econ6mico al que estln sujetos concluyen: 

·El problema real de los deudores es 

financiar el crecimiento a largo plazo y no su liquidez, 
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-La soluci6n entraña una reforma estructural 

y polftica para restablecer la confianza. 

-Los cambios que se requieren son costosos 

pollticamente hablando y tomarA tiempo implementarlos. 

-No hay sotuci6n obvia a corto plazo. 

-El crecimiento econ6mico se torna un 

imperativo polltico. 

Similarmente, admiten conclusiones reijpecto 

de los bancos: 

-Los bancos Norteamericanos enfrentan muchos 

retos estrat~gicos, 

-La eKposici6n de América Latina ha 

declinado. 

-Las eKposicioncs actuales son todavla muy 

elevadas para permitir a los bancos otorgar nuevos 

inanciamientos a gran escala. 

-Los bancos Norteamericanos mantienen niveles 

bajos de reservas con respecto a deudas soberanas. 

-Pero el mercadp secundario valua la deuda de 

paises subdesarrollados a enormes deocuentos. 

-La comunidad bancaria estA dividida en to 

que al problema de la deuda se refiere. 
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Post~rlormente, desarrollan un modelo de 

simulaci6n de una balanza de pagos, actuando en dos 

escenarios distintos. 

Sn. ambo• casos, formulan una serie de 

v~riablea que inter•ctuan, situando en el primer caso un 

panorama sin inflaci6n casi ideal y en el segundo un 

panorama con inflaci6n y crecimiento econ6mico repriaido, 

Inclusive en el eacenario econ6mico sano ae 

observa que Hlaico tiene problemas austanciale1 para 

fondearee, dando por 1entado que ha incrementado sus 

exportaciones de productos manufacturados rlpidaaente, 

diversificado au1 exportacionea y realizado modestos 

ajustes interno• a nivel induatrlal. Consecuentemente 

requiere de que su deuda por principal sea "girada" y de 

aprtxiaadaaente 5 ail aillone1 para 1988 y del orden de 101 

3 •11 millones a partir de 1989. Sin embargo la habilidad 

de Mfxico p•ra· darle servicio a au deuda a corto pla10 ea 

extreaadamente sensible a loa precio• del petr6leo y a la• 

tasas de interla, 

Dentro del escenario mla dif(cil la deuda 

Mexicana ae sitGa aproxiaadaaente en un SOl de PIB, 

necesitando del orden de 8 mil aillonea de d6Larea a partir 

de 1988 y en loa aftos aubaecuentes, lo cual se encuentra 

fuera de la capacidad crediticia del sistema bancario y 

reducirla las capacidades de financiamiento de laa agencias 

multilaterales, 

Pasando a tratar las posici~nes de 

negociaci6n, los investigadores apuntan que los limites en 

loa cuales los pollticos de las naciones deudoras operan 

son pol!ticos y sociales, y como les preocupa el bienestar 

1 
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plazo preferirlan seguir siendo 

la comunidad internacional tanto 

financiera como comercial, Sin embargo despu6s de cuatro 

aftos de insuficientes logros econ6micos, el crecimiento 

interno se vislumbra como excesivamente importante, de tal 

suerte que se empieza a percibir un conflicto entre 

objetivos políticos y mantener su posici6n ante la 

coaunidad financiera internacional, En prueba de es~o 

citan tres declaraciones muy ejempllficativas: Alan Garcta 

"La elecci6n es simple, es, o la deuda o la democracia, 

Nuestra 

Madrid" 

por lo 

primera deuda es con nuestro pueblo¡ Miguel de la 

ahora le corresponde a nuestros acreedores hacer 

menos un esfuerzo equivalente a los sacrificios 

hechos por el pueblo de México; Jesus Silva-Herzog "Todos 

participamos en la crisis de la deuda, todos fuimos 

responsables. El limite de nuestra responsabilidad frente 

a los acreedores es nuestra responsabilidad de cara a 

nuestro pueblo", 

Existen consideraciones que afectan la 

polltica sobre deuda, y son: el grado de control polltico 

de un gobierno y el crecimiento econ6mico interno. 

Actualmente el fracaso del FMl y la falta de un modelo 

alternativo ha llevado a México a la posici6n 16gica de un 

deudor, avocAndose a tratar de limitar el servicio de la 

deuda a su capacidad de pago, Ls fuerza que empuja a los 

palees a adoptar tal posici6n es el prospecto de una salida 

substancial de recursos en el futuro. 

el servicio a su deuda excede de 

En el caso de México 

sus posibilidades de 

obtener suficiente financiamiento, de tal suerte que para 

evaluar la posibilidad . de incumplimiento debe balancearla 

contra las posibles repercusiones pollticas, financieras y 

comerciales que tal acto entraftarli, 
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Por su part, la posici6n de los acreedores 

esta reflejada por: 

-Puede haber un ailagro en un futuro que 

marque una soluci6n, siendo que las pérdidas mis adelante 

son mejores que las actuales, 

-Debemos estructurar acuerdos verificables 

que mantengan una pre1i6n en los deudo~ee que ellos misaoa 

no mantienen. 

-Mientras los deudores incrementen aua 

ajustes, nosotros incrementalmente los encontraremos a la 

mitad del caaino, 

-Egtamoa preocupados por las demanda• que se 

puedan presentar contra funcionarios y directores 

bancarios, 

Se 

latinoamericanos 

primer escenario 

podr!an absorber 

escenario, 

ha visto, que si los deudores 

reducen el servicio a su deuda, en el 

del aodelo de siaulaci6n los bancos 

las p6rdidas, no aal en el segundo 

A manera de concluai6n de su estudio, los 

investigadores de Harvard presentan una serie de escenarios 

para México, 

Consideran 

central en la crisis por: 

que México desempefta un papel 

-La estrategia actual (antes del paquete 

flnanclero de marzo 1987) es claramente insostenible. 
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-La crisis inmediata fue provocada por la 

calda en los precios del petr6leo, 

-H@xico es lider de Latinoamerica. 

-Su relaci6n con lo• E.U.A, es estratEgica, 

-Es el mayor deudor de los bancos comerciales 

Estadounidenses, 

ele•entos 

Asimismo han 

predeterminados, 

identificado 

al desarrollar 

los siguientes 

los excenarios 

sobre los posibles resultados de la Crisis Mexicana: 

-Alto crec~miento de la poblaci6n, 

-Producci6n continua de petr6leo, 

-Elevados indices domEsticos de deuda, 

-Fatiga por la austeridad, 

-Grupos polarizados en torno al problema de 

la deuda, 

-Nacionalismo Mexicano, 

-HExico no es un pals unido, 

-El PRI es reticente a soltar el poder. 

-El PRI est4 impedido para solicitar cr€dito 

a fin de realizar un reforma pollti~a. 
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111anera de aarco general exi1ten tre• 

ele111entos predeterminados que conforaan loa eacenarios: 

-La ref oraa econ6aica no puede pro1perar sin 

una reforaa polftica. 

-El rendiaiento producido por el petr6leo ea 

incapaz de animar el desarrollo econ6111ico, 

-Lo• bancos no est•n dispuestos a otorgar 

aayorea concesiones. 

El futuro de H6xico se de1envolverl a partir 

del re1ultado de las siguiente• incertiduabrea crlticaa: 

*Eatrate1ia econ6aica.­

cambios mfniaoa, 

Reforaa a fondo o 

*Control Polftico,- Un renacimiento polltico 

o un control 11161 aferrado, 

*Prioridades Nacionales.- Creciaiento 

econ6aico, antes que servicio a la deuda o viceveraa, 

*Reacci6n internacional a la liaitaci6n de 

pagos,- Comprensi6n y paciencia o uso de represalias, 

*Relaci6n con 101 E.U.A.­

abierta hostilidad, 

DiUcil o en 

*Ganancia• derivadas del Petr6leo.- Altaa·o 

depri111idas, 
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El resultado de los factores predeterminados 

anteriores combinados con las incertidumbres cr!ticas, 

conducen a los siguientes panoramas de México en la próxima 

dAcada: 

-Crecimiento y Renacimiento,- a) Reforma a 

la econom!a, b) Prioridad nacional: crecer antes que pagar 

y c) Renacimiento político, 

-Decadencia y Par!lisis,- a) Cambios .mínimos 

en la economía, b) prioridad nacional: crecer antes que 

pagar y c) Controlo pol!tico mAs aferrado, 

-Aislamiento y Conflicto,- a) Colapso 

econ6mico¡ b) Empeoramiento de las relaciones con los 

E,U,A,¡ c) 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 polltica y económica, m4s que la 

baja o la alza en el p~ecio del petróleo, Sin embargo, 

esta segunda incertidumb~e juega un papel secundario, Si 

el precio del petróleo aumenta, esta situaci6n constituirA 

una tentación muy fuerte para el gobierno mexicano, por el 

hecho de propender a la realización ºde transformaciones 

mlnimas tanto económicas como pollticas, y eventualmente 

el camino de la decadencia y situarla 

parAlisis. 

de 17 

a México en 

Por 

dólares 

otro lado, si el precio se reduce a menos 

el barril, existe la posibilidad de 

aislamiento y conflicto, sin importar que acciones pueda 

adoptar el gobierno mexicano, 
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Finalmente seftalan tos investigadores, cuatro 

escenarios para la deuda a corto plazo. 

-Continuidad de los Negocios como siempre.­

Esto entrafta un convenio con el FMI a manera de paliativo, 

y continuar pasandola, esto llevar& eventualmente a 

afrontar problemas en 1987 o 1988, 

frustraci6n 

repudiaci6n; 

-Repudiaci6n y sus consecuencias,- La 

y sentimientos enfermizos conducen a la 

la reacci6n inicial de los E.U.A, se 

presentarla como hostil, pero gradualmente se suaviza en la 

medida en que México reanuda el servicio a su deuda en 

forma m4s reducida que antes, Los problemas b4sicos siguen 

sin resoluc16n alguna, 

-Un regalo de ALA.- Bajo este escenario el 

precio del petr6leo aumenta considerablemente, permitiEudo 

un alivio temporal a las presiones tendientes a una reforma 

econ6mica. 

mlnimamente, 

El ingreso per cap ita puede mejorar 

-Le soluci6n Mexicana.- Voluntad política en 

Mfxico para efectuar cambios radicales tanto econ6micos 

como pollticos, Se disefta una nueva estratégia basada en 

la expansi6n de sus exportaciones y en sus est&ndares de 

vida a travl!s de una economla mAs abierta y saliente de las 

penurias econ6micas, 

La estrategia ataca a fondo tanto problemas 

macroecon6mico•, como ineficiencias microecon6micas, 

México adopta una actitud de un deudor 16gico frente a tos 

bancos, Tras una explicaci6n 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 incumplimiento en 

el pago de la deuda, contra las ganancias que obtendrían 

los países deudores interesados en dicho incumplimiento. 

Esto nos proporciona una visi6n de fondo al problema y nos 

seftala un posible camino que se yergue como una 

probabilidad muy tentadora, Para ese efecto, resumiremos 

un excelente artículo de Anatole Kalet•ky corresponsal del 

Financia! Times, quien nos ha~la de los Costos del 

incumplimiento en el pago de la deuda, seftalando una 

8oluci6n muy interesante (70). 

Ante las reestructuraciones de las deudas a 

partir de la ~risis de 1980, se presenta un panorama de 

calma cngaftosa, el período de mayor peligro no ha pasado. 

No obstantP., la adopci6n de medidas de emergencia de 

bancos, FHI y gobiernos deudores, a trav~s de "programas de 

ajustes" que han impresionado a los acreedores por los 

6xitos iniciales, superando objetivos de balanza de pagos 

en los casos de Hfxico y Brasil, a costa de trazarse planes 

de crecimiento econ6mico m&s modestos que los proyectados 

por el FHI. 

Pero a medida en que los ~xitos y sacrificios 

se tornen m&s manifiestos, los políticos de pafses deudores 

solicitan mejores condiciones. Parece ser que la actual 

soluci6n estriba en la obtenci6n de excedentes al producto 

nacional bruto, que mantenidos en decenas de aftos por 
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pa!ses tan pobres y poblados hRce dif!cil úna continuidad, 

por la posibilidad de reducci6n de estos super4vits. 

Coao consecuencia de la iaposibilidad de 

afrontar los vaivenes de la econoala mundial con nuevos 

sacrificios, las prioridades pol!ticas se mueven hacia un 

restablecimiento del crecimiento interno planteando el 

problema en forma m8a aguda. Apareciendo el incumplimiento 

ante la dec1si6n de un r8p1do crecimiento al asomo de l~s 

primeraa mejorlas, 

Existe una falsa dicotomla entre programaci6n 

cooperativa de la deuda y su franco repudio, que deja pasar 

por alto otras formas plausibles de incumplimiento. ~ntre 

ambas alternativas puede plantear•e el incumpliaiento 

conciliatorio, adquiriendo arraigo en la realidad 

institucional dependiendo de un equilibrio inherentemente 

inseguro de costos y recompensas, 

Las sancione• efectivas contra el 

incumplimiento pueden ser aplicadas s6lo por gobiernos de 

países industrializados, desplazandoee a un plano político 

la cuesti6n rle la deuda, toaando en cuenta la solidez del 

sistema bancario internacional, el alsteaa coaerclal 

mundial y el cuidado de sus econoa!aa, Ea aqu! donde el 

papel del FKI juega aabivalenteaente entre la 

reprogramaci6n semlvoluntarla de la deuda iaponiendo 

censuras que en el momento de la crisis son tomada• en 

cuenta, pero de1afiadas al instante de la recuperaci6n. El 

choque entre la idea de autodeterminaci6n nacional con el 

car8cter rector de FHI y del Banco Mundial d& como 

resultado las peticiones a cambio de una dominact6n 

perdurable, traduci,ndose en alivio a la carga de la deuda 
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e injerencia en la admlnlatracl6n, Estas dem~ndas empiezan 

a conformar un nuevo orden econ6mico internacional, 

Riesgo• Politicos en los PrEstamos a Patee• 

Soberanos, 

La voluntad de pagar por parte del pats 

prestatario consiste en el riesgo pol{tico que afronta el. 

prestamista, tratindose de un pr6stamo a un país soberano, 

Las expectativas de los banqueros sobre un 

costo superior de la deuda a los nuevos pr6stamos 

disponibles fuéron erroneas, porque los paises en 

desarrollo no convirtieron sua·economias en industrialmente 

maduras; los prEstamos excesivos y tasas de interEs mAs 

elevadas ayudaron a superar la capacidad prestataria frente 

al costo de la deuda. 

Por lo tanto los banqueros redujeron su 

exposici6n con respecto a dichos paises, lo que trajo como 

consecuencia, nuevas dudas a la capacidad y voluntad de los 

prestatarios, 

En la actnat id ad· ant'e la eminente amenaza de 

incuapliaiento ae prevee la comhinaci6n de sanciones y 

pr•atamoa "involuntarios", 

Krugman, ~oncluye la necesidad del 

otorgamiento de pr•ataaoa inferiores al servicio de la 

deuda, 

Se prevee un panoro1111'a de~consolador al 

reconocer la disminuci6n de la producci6n 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 los bancos no reconocen la 

necesidad de prestamos involuntarios, 

Incentivos para el Incumplimiento. 

La medida de un incumplimiento no serA tomada 

sin responderse 1 CuAl ser& el probable comportamiento de 

la econom1a, dadas las actuales restricciones de divisas?, 

Qui! cantidad de divisas se puede esperar ganar mediante el 

incumplimiento? as1 como tampoco, si existe la expectativa 

de nuevos préstamo• para el pago de intereses, Todo 

depende del panorama, 

El FMI prevee en forma optimista un 

crecimiento razonable de la tasa del producto interno bruto 

pero dependiente a la posibilidad de disponer de 

financiamiento bancario, Reacelerando prl!stamos y 

disminuyendo tasas de interl!s con lo que se cerrarla la 

brecha entre las tasas de interfs y los nuevos prfstamoa, 

Esta opci6n enfrenta la falta de voluntad de los bancos de 

expander sus crl!ditos. 

La situaci6n de loa pa!ses deudores funciona 

sobre un anAlisis individual, tomando en cuenta c.recimiento 

demogrAfico y crecimiento per capita a largo plazo, para 

que no se conduzca a travl!s de presiones pollficas ~ 

sostener el "incumplimiento" como baluarte de unidad en los 

pa1ses del tercer mundo, 
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Los casos de Brasil M~xico en sus 

reducciones de crecimiento per capita hasta 1992 hacen 

suponer la intensificaci6n de presiones pol!ticas, 

La evaluaci6n inmediata que realiza un 11der 

pol1tico que quiere resolverse al incumplimiento, se 

refiere al mAximo de divisas que puede ganar frente a las 

represalias catastr6ficas que puede sufrir, Se ilustra un 

ejemplo hipot~tico del incumplimiento de Brasil (pAg. 13 y 

14), Esto s6lo versar1a sobre la deuda a instituciones o 

bancos privados extranjeros. 

pero los 

modestas 

co•ercio 

Sanciones legales privadas, 

Se erige la ley. como.el recurso mAs obvio, 

sistemas legales 

oportunidades a loa 

de occidente s6lo ofrecen 

acreedores de arruinar el 

de un pa!s incumplido o de restringir sus 

operaciones con otras naciones, 

Los litigios no serían rentables, la v1a 

diplomAtica impropia para acciones no calculadas, Es 

irreal suponer que precederla al embargo de navtos, aviones 

y exportaciones en la jurisdicci6n del Tribunal que admite 

el fallo, pertenen~ientes a ciudadanos individuales o a 
corporaciones que jur1dicamente son independientes a sus 

gobiernos (deudores incumplidos). 

Los tribunales cuidan mucho en distinguir las 

corporaciones o entidades nacionalizadas propiedad de los 

gobiernos, de los mismos gobiernos propietarios. 

La simple adopci6n de estos recursos legales 

predispone la voluntad del gobierno incumplido, obligando a 

registrar como p~rdida de los bancos l~ deuda de la naci6n. 
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Nada impide el ejercicio de ~las de hecho ej. 

embargo comercial, confiscaci6n de activos del pals 

incumplido, etc., impuestas por los gobiernos de los paises 

acreedores. De ocurrir un incumplimiento ~a cuesti6n de la 

deuda de desplazarla al campo polltico y diplomAtico. 

comerciales 

Sanciones Privadas no Jurldicas. 

Una 

de 

carta muy fuerta la forman las sanciones 

carActer no jurldico. Se considera 

generalizadamente que ante un incumplimiento todos los 

intereses econ6mlcos extranjeros se unirlan para boicotear 

al pals deudor. 

incumplimiento se 

No 

maneja 

hay incentivos reales, si el 

en forma conciliatoria, salvando 

intereses de comerciantes, inversionistas y ciertos 

proveedores de financiamiento. Por otro lado, la 

experiencia nos indica la crisis de solaridad entre los 

bancos y compaftlas multinacionales y comerciales al manejar 

sus respectivos intereses. 

Existen dos vertientes para obstaculizar el 

comercio. 

a) La acci6n gubernamental abierta O· 

encubierta, constituye la acci6n m!s eficaz al paralizar 

por 

de 

medios 

los 

oficiales el comercio. 

temores de los palees 

Y es la raz6n principal 

cuando consideran el 

incumplimiento. 

b) La obstaculizaci6n en manos del sector 

privado a trav~s de la interrupci6n de financiamiento al 

coamercio, se convierte en una cuestión crltica, en tanto, 

el pals incumplido tenga que 'enfrentar un desembolso 

desalentador al financiar su propio comercio, en detrimento 
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de las ganancias inmediatas que le reportarla el no pago de 

los intereses de su deuda. Esta acci6n es combatida a 

travfs de la promoci6n de una imagen de "buena fe" 

•antenlendo la a•ortlaaci6n del aervicio de 1u1 deudaa 

comerciales, rehabilitlndoae en el marcado financiero en 

corto tiempo. En ayuda a este rompimiento d~ aolidaridad 

entre los bancos, funcionar!an las presiones de los 

cliente• comerciales que como exportadores requieren a su 

ve& de financiamiento bancario o de cualquier fuente 

disponible. 

Con1ecuencia1 Econ6micaa del In~umplimiento. 

En el Gltimo medio siglo las aedid1s 

1doptadas por loa gobierno• acreedores fueron casi nulas, 

1alv~~a1os de flagrantes ex~ropiaciones, Actualaente el 

araenal de 1ancion11 potencial•• es caai ilimitado y van 

deada un emb4rgo coaercial, exclu1i6n de in1titucione1 

internacionales como FHI y Banco Mundial, p•rdida de 

asistencia militar, etc, La aiaple consideraci6n de un 

embargo o •imple bloqueo en loa caeos de Hfxico y Bra1il 

arrojarla aus econoa!ss a una depresi6n peor. Se plantean 

la• preguntas, Quf tan diapueatos a imponer estas 

sanciones estar!an loa gobiernos acreedores?, 

aedida afectar!an 1u1 propia• econom!aa?. 

En qui 

a) Impacto en la economía de EUA.- A travf1 

de aodelos de siaulaci6n 1e P.revee que el incumpliaiento 

costar!a a EUA un 2.5% de PNB en pfrdidas de producci6n y 

1.1 millones de empleos en un 1fto. 

Las peores consecuencias ser!1n: el deo~loae 

de las exportacionea norteam•ricanas por la falta de 

capacidad del pals incumplido en adquirirlas, y el 

debilitamiento del si•tema bancario, 
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Sobre la primera consecuencia pese a la 

reducc16n del financiamiento al comercio, serta compensada 

con compras en efectivo de las importaciones, buscando 

restablecer el crEdito comercial con un manejo adecuado de 

la deuda, Es improbable una polftica a~r~siva contra el 

incumplido que pueda redundar en su mayor perjuicio, 

En cuando al impacto bancario que es más 

complejo, existirfa la amenaza de pánico y retiro de 

dep6sitos, Si los bancos la controlan, es inevitable la 

contracci6n del crEdito ~n proporci6n de veinte veces a la 

pErdida de capital bancario, obligando a los bancos a 

demandar el pago de prEstamos, Por el soporte del sistema 

de reserva federal se mantiene la liquidez de cualquier 

banco, inclusive a los insolventes, En teor!a bastar!a con 

que se equilibrara la venta de bonos de la tesorería en 

mercados abiertos con los pr~stamos de emergencia e 

inyecciones de capital, En la prActica esta transici6n de 

un sistema bancario parcialmente insolvente a un sistema 

interno bien capitalizado no serta fácil, en caso de 

repudio de todas las deudas y de un manejo incorrecto de la 

situaci6n, El gobierno federal tomarla inevitablemente el 

control de los bancos y las p~rdidas que superan los 

capitales bancarios debertan ser sufridos por el mismo o 

los depositantes no asegurados, en cuyo filtimo caso, 

extenderla la insolvencia al mercado· interbancario. Esta 

catástrofe dista mucho de ocurrir. 

Confianza, conciliaci6n 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 dep6sitos, Afin con cantidades superiores a sus 

capitales, prestadas a los pafse~ deudores incumplidos, el 

sistema bancario puede hacer frente al pago de intereses a 



- 193 -

sus depositantes desde 

abstracto, A corto plazo 

de la Reserva Federal la 

plazo esta confianza en 

un punto 

depende de 

posibilidad 

la Reserva 

de vista puraaente 

la solidez del apoyo 

de p'&nico, A largo 

ae derruabarla, de 

permitir a los. bancos la continuaci6n de sus operaciones 

sin bases de capital, Por ello, depende como se presente 

el incumplimiento, 

imposible persuadir 

Si es un repudio completo puede ser 

a los depositantes, si es un 

incumplimiento conciliatorio, las consecuencias no son tan. 

desastrosas, el valor de los prEstamos incumplidos p6drla 

ser cancelado 

dejarlo en la 

gradualmente durante varios aftos hasta 

cantidad que se considera de seguro cobro. 

Contablemente se reducen utilidades y se aumentan reservas 

de pErdidas, a fin de que las reservas compensen laa 

pérdidas en los préstamos en la medida de su reeabolsci 

menos que a la par. 

Este procedimiento, aunado a la retenci6n ~e 

utilidades aantiene el aiateaa bancario a flote. 

La actitud del gobierno de EUA da la pauta 

para lograr soluciones negociadas y la preaervaci6n de la 

confianza, 

incumplimiento 

Si ta reacci6n es violenta frente al 

conciliatorio, ae destruid poca 

confianza que queda, EUA puede responder inicialmente con 

energla sujetando al pala deudor a negociaciones pero con 

la cautela de evitarle un dafto de consideraci6n a su 

economla, El apoyo polltico y un sistema contable que 

permita distribuir p•rdidas entre accionistas, depositantes 

y contribuyentes para dar soluci6n peraanente a la crisis 

de la deuda, 

CuAl es la pérdida que pueden permitirse los 

bancos? 
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El impacto del incumplimiento es la porci6n 

de las utilidades bancarias que deben ser apartadas cada 

afto para reforzar las reservas frente a los pr6stamos 

incumplidos, Si se interrumpe el pago de intereaea, el 

banco arrojaria. pErdidas, dificultando la constituci6n 

inmediata de reservas, conttarrestando esfuerzos de las 

autoridades por evitar el p&nico. Por ello un 

incumplimiento conciliatorio da ••• capacidad de maniobra y 

puede manejarse entre otras alternativas. vla capitalizaci6n 

de los intereses que.deberían ser pagados al contado a laa 

deudas de los paises prestatarios, ~sto equivale a pr6stamo 

involuntario efectuado por los bancos, debiendo 

circunscribirse a determinado tiempo, As! mismo, parte del 

lnterEs que actualmente ae paga equivale a una forma de 

amortizaci6n del capital cen el objeto de conservar la 

proporci6n en ra1dn de la inflaci6n, La alternativa de 

capitalizacidn obliga a loa bancos a mantener su exposici6n 

en tfrminos reales y puede crear una e~tructura contable 

para una ordenada reducci6n a largo plazo, en l~ proporci6n 

entre los prestamos de los bancos a lo• paises y au 

capital, Si los bancos capitalizan parte de su interfs, su 

exposici6n crece a la tasa de capitalizaci6n, pero puede 

tomar disposiciones frente a esa expos1ci6n al recurrir a 

las utilidades ••nifeatadaa, 

George Slem, a travfs de cflculos (P•g, 33) 

marca la forma de disminuir la exposici6n bancaria a travf1 

del establecimiento de reservas v{a separaci6n de 

utilidades, siguiendo una alternativa de capitalizac16n de 

interesea en el supuesto de crecimiento en el capital 

banc~rto, 

los bancos 

La separaci6n de la mitad de utilidades de 

puede ser decepcionante, pero hoy ya se 
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descuenta en el mercado de valores la m.ttad de las 

utilidades manifestadas, en las ventas de acciones. 

Eate alivio impllcito en los intereses que 

podría beneficiar a los deudores a travé~ de la 

capitalizaci6n, serta parte de una soluci6n permanente a la 

crisis de la deuda, aunque insuficiente para controlar todo 

el probleaa. Porque significaría pese a lo re~\lsta d~ .la 

medida, una tasa alta de capita\lzaci6n y cancelación de 

algunos puntos de interfs que llevarían a formar una tasa 

de reservas tal, que el capital de los bancos no podría 

soportar ~n un aoa.nto dado, 

La Política del Incumplimiento.-

los menos 

Tratlndose 

Entre a6s riesgo de perder, los bancos serían 

dispuestos a que se tomaran represali~s. 

de pequeftos prestatarios, el considerarlan 

represalias 

incumplimiento 

como efectos disuasor los y ante el 

otorgarían de un deudor principal, 

concesiones para evitar se den nuevos incumplimientos, 

Solamente si el gobierno incumplido es inestable se 

inclinarían por la represian, las 

esportadorea no las apoyar1an, 

multinacionales y los 

Y de presentarse un 

incumplimiento se buscar1an las negociaciones, ya fuera en 

base a la persuaci6n o a la imposici6n de castigos, El 

factor que juega la opini6n p6blica norteamericana es 

decisiva sobre la aplicaci6n de sanciones. El p6blico es 

muy posible que favoreciera el incumplimiento 

conciliatorio, 

La administraci6n Reagan ha seguido una 

actitud hostil ante el i~cumplÍmi~nto, pero con mucho 

sentido pragm6tico, 
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Relaciones Exteriores e Incumplimiento,-

DependerA de la 

y adopci6n de sanciones, 

polltica exterior, la 

Aparte de loa peligros 

pollticos, la~ .fuerzas populistas y revolucionarias 

diplomlticos 

se 

desencadenarlan, 

decisivos, 

Los argumentos son 

Incumplimiento y Orden Legal,-

Las negociaciones ·frente a un incumplimiento 

serlan tripartitas: banqueros, pala deudor ~ gobiernos 

acreedores y tratarlafl del miximo de cargas que los 

deudores podrlan soportar, guardAndose la imagen de "orden 

legal" y "mercado libre" de acuerdo a la forma de presentar 

el "incumplimiento acordado", 

El FHI y los Ajustes Econ6micos.-

El FHI ha minimizado la necesidad de 

financiamiento interno para el pals reajuatado, haci•ndole 

generar enormes superavits comerciales que no podrAn aer 

mantenidos y con riesgo de distorsionar el comercio 

mundial. A largo plazo 1ur1e como regul1dor permanente de 

los flujos de capital internacional y pollticas econ6micaa 

de los palses en deMarrollo. 

Modelo de Desarrollo e Incumplimiento.-

Con las nuevaa pollticaa y sus ajuste• en 

caso de un incumplimiento conciliatorio, seguirla pagando 

intereses 

en forma 

Mundial). 

a una tasa reducida a los acreedores privados y 

normal, a las instituciones p6blicas (FHI y Banco 

Los gobiernos apreedores exigirlan a cambio, la 
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imposici6n de ciertas políticas, En una e9trategia 

racional de incumplimiento se proveería de divisas 

ajustAndoue a un modelo econ6mico, durante 5 6 10 aftos que 

le permita reanudar su crecimiento econ6mico, Funcionarios 

del FMI y del Banco Mundial admiten en privado la 

insuficlencia de las reprogramaciones para lograr lo propio 

con un incuaplimiento conciliatorio, 

Es Inminente el Incumplimiento? 

El repudio tolal de la deuda consistir6a en 

una franca provocaci6n para represalias, no así varias 

formas de incumplimiento, La creaci6n de un cartel de 

deudores no es plausible porque, de 9i plantea la 

provocac16n, sin embargo, en el s~ntido ~e incumplimiento 

ai•ultlneo aportaría la ventaja de mejores condiciones par• 

los incuaplidores potenciales, Mucho m4s probable es el 

incumplimiento conciliatorio, 

Se senala la escasez de divisas como el 

principal obstáculo a salvar, por parte de los deudores y 

que puede provocar inflaci6n, estancamiento y dificultad en 

elevar sus niveles de vida en forma signlfic~tiva, En 

ca•bio se prevee la moderaci6n de las ~anciones tratándose 

de un incumplimiento conciliatorio, Los cauce& legales 

seguidos por los bancos serian ineficaces, la solidaridad 

entre acreedores privados entrarla en crisis, y serla mAs 

benEfico cierto grado de operaci6n con el pals incumplido, 

Este pronunciamiento por el incumplimien~-0 no sé realizar& 

mientras el pals deudor no tenga consolidado su sistema 

polltico, asegur&ndoee un apoyo popular ~n caso de que las 

circunstancias demanden un sacrificio prolongado. Mfxico y 

Argentina sf se encu~ntran en esa ~ttuaci6n, Brasil está an 

' 1 
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vlas, s6lo que Mfxico a diferencia de los o,tros depende de 

la exportaci6n de su petr6leo, 

acreedores 

capacidad 

Los bancos 

La 86squeda de un lncu•pli•iento Acordado.-

Es preferible la toma 

a la de loe deudores 

de maniobrar y de disipar 

Estadounidenses presentan 

de acci6n de los 

que les proporcione 

el pinteo financiero, 

.mayor debilidad que 

algunos europeo, en el otorgamiento de concesiones a los 

deudores, Pero depende de la acci6n que adopte la Reserva 

Federal para la garantla en el funcionamiento bancario de 

otorgarse conceaionea, 

Hacia una Soluci6n C~operativa,-

La 1oluci6n aceptable cuida dos •etas: 

Reduce las transf or•aciones de recursos a 

nivel cozpa ti bles con un raptdo crecimiento per capita y 

una protecci6n al siete•• bancario mundial, con r~apecto • 
la propiedad privada, orientada por los siguientea 

principios: 

-Libertad de intervenci6n de inetituciones y 

negociaciones globales, 

-La posibilidad de planif icaci6n de costos y 

obligaciones a bancos y deudores, 

-Preparar al pals para el libre comercio ·y 

restablecer crecimiento econ6mico. 
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-Pérdidas soportadas por bancos y b6squeda de 

certidumbre en el futuro servico de la deuQa, 

-Soporte de las reestructuraciones a largo 

plazo por parte de gobiernos acreedores. 

-Superv1ai6n externa de las pol!t·icas 

econ6mtcas e inversiones axtranjeras. 

Costos Políticos a los Pa!ses Deudores para 

Aceptar Condiciones E1pectales. 

suposici6n 

49 y 50). 

respondiendo 

definitiva 

Kaletaky concluye su estudio con una 

te6rica de un incumplimiento conciliatorio (pag, 

La soluci6n la apuntarfa un pa!s deudor, 

el gobierno acreedor con una contraoferta. En 

ante la perspectiva de una revitali1aci6n de las 

de un crecimiento econ6mico, y un alivio en las 

tentaci6n de un incumplimiento se desvanece, 

aacrificar!an utilidades para reducir su 

econoalas, 

deudas, la 

Loa banco• 

exposicitln pero procurar!an pasar su carga a otros, Esta 

demuestra que la guerra econ6mica no es la dnica soluci6n 

perspectiva a la crisis de la deuda, 
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CONCLUSIONES 

El camino adoptado por H6xico refleja la 

po1tura de un deudor 16gico, que busca limitar el pago de 

su deuda externa a su capacidad real de pago y cuyo 

iaperativo 

prolongad o 

de vida del 

deudores 

es el crecimiento econ6mico, tras un periodo 

de austeridad que ha minado gravemente el nivel 

pueblo Mexicano, 

El proble•a de H6xico como de loa diversos 

Latinoaaericanos se ha tra•ladado ál campo 

polttico y en dicho contexto deber• resolverse, puesto que 

une soluci6n de fondo de la situaci6n de la deuda, iaplica 

la necesaria colaboraci6n de 101 gobiernos de los patees 

acreedores para su eficaz iapleaentaci6n. 

En este orden de ideas y en relaci6n con el 

necesario equilibrio con que se deben juzgar 101 conflictos 

y controversias nacidas al amparo de operaciones 

internacionales, manteniendo en todo caso un criterio 

internacionalista de soluci6n, se mencionan a continuaci6n 

une serie de puntos Que a manera de conclusiones 

particularizan los aspectos m•s relevantes del presente 

trabajo, 

1.- Evidenteaente la preaentaci6n de una 

d1•anda de la Banca comercial eata supeditada a los 

aiguiente• factores: 

-Que la Banca comercial privada a trav6s del 

consenao de ••• del 50% de loe bancos participes en los 

contr~to1 de reestructuraci6n declaren en incumplimiento al 

deudor pGblico, una vez que este 6lt!mo haya incurrido en 

un caso de incumplimiento, sin haberlo remediado dentro del 

periodo de gracia convenido. 
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-Que estratégicamente sea lo más conveniente 

para loa Bancos, 

•La existencia de bienes que aunque 

insuficiente puedan compensar una parte sustancial de la• 

reclamaciones de los acreedores, 

-Que extraoficialmente no sean disuadidos por 

el gobierno Norteamericano o impedidos de alguna forma 

~ediante v!as de hecho o de derecho. 

-Que la medida cuente con respaldo popular. 

2.- Los acuerdos dé reestructuract6n han 

hecho posible que el consenso mayoritario de los bancos se 

logre rlpi~a•ente y tenga pocas posibilidades de ser 

disuelto, debido a las clluaulas que obljgan a los bancos .a 

co•partir proporcionalmente loa pagos preferentes, 

recuperados o recibidos en exceso, Asimismo, se han 

pensado cuidadosamente los casos de incumpliiento abarcando 

toda una gama de supuestos a fin de proteger debidamente a 

101 acreedores, 

J,- No obstante lo anterior, el Estado 

Mexicano tiene 

implementar el 

la relativa ventaja de poder delinear o 

tipo de incumplimiento mis conveniente, la 

forma como se deberA perfeccionar, asl como las 

circunstancias que lo acompaften. Esto proporciona un 

escaso margen de maniobra que puede redituarle 

aignificativaaente, 

4,- El 

•ayoritario de la Banca 

claridad los conceptos 

representante del consenso 

acreedora deberA establecer con 

que constituyen el caso de 
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incumplimiento infringido, en caso contiarip, se exponen a 

una contrademanda de los deudores, esto se aplica 

fundamentalmente a aquellos casos de incumplimiento sujetos 

en algdn aoaento a la apreciaci6n aubjetiva de loa 

acreedores, descart~ndo en consecuencia aquellos otros, 

cuyo incumplimiento resulte evidente o material, 

5,- Por su parte las excep~iones de 

Inmunidad Soberana o aquellas fundamentadas en razones de 

Comity (reconocimiento amistoso del derecho extranjero) no 

podrtan ser sostenidas consistentemente, tal y como las 

explicamos en nuestro analisis conceptual, en virtud de la1 

limitaciones derivadas de su aplicaci6n, 

6.- Caso contrario, la excepci6n de acto de 

Estado, puede efectivamente aplicarae por los tribunale~ 

Neoyorquino• 1i el incumpliaiento derivado de un acto 

realizado por un Estado extranjero se configura 1eg6n el 

criterio sustentado en loa precedente& judiciales, Eatoa 

precedentes han demostrado opiniones contrarias y 

r~zonamientos confua~s, por lo que eatara dependiendo en 
gran parte de las presiones sobre los tribunales del foro, 

las derivada• inmediatamente de la complejidad del probleaa 

en si, como de la traacendencia internacional, laa 

implicaciones pollticas y conaecuencias f~turas de su 

s~ntencia. Esto viene a incrementar la presi6n a ·los 

mismos tribunales para inhibirse de conocer el fondo de la 

controversia planteada, extendiEndole la responsabilidad al 

poder ejecutivo Norteamericano por competerle a el en forma 

ide6nea la conducci6n de las relaciones exteriores, 

7.- Pasando 

renegociaciones efectuadas 

internacional privada, no 

al aspecto de 

entre México 

nos parece que 

las Gltimas 

y la Banca 

enfrentan el 

.1 
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problema d4ndole 

dificultad estriba 

en el diferimiento 

una aoluci6n permanente, Nuestra 

en la carga excesiva de interesei y no 

de plazo para pago de principal, el 

haber aplazado la deuda a 20 aloa, ha hecho que Mfxico 

tenga 

sujeta 

que constituir una renta permanente.de intereses, 

a las alzas o bajas que ae presenten en loa aercados 

internacionales de capital. 

8.- Loa 

México por virtud 

fondos nuevos . que 

de loa nuevos 

han entrado a 

acuerdos de 

reeatructuraci6n, aervirln en la aedida en que ae enfoquen 

productiva y ae apoye la exportaci6n, De hacia 

igual 

la planta 

manera, una aerie de cambios estructurales deben 

para ello Mfxico necesitara de grandes implantarse, 

cantidades 

pero 

de recursos para ~estar dichos cambios y 

orientar un crecimiento econ6mico sostenido y con1tante y 

aal poder dar servicio permanente a au deuda. 

9,- En resumen, Mfxico parece haber comprado 

tiempo y diferido el problema, con lo cual aua 

posibilidades se le presentan en hoja de dos filos, por un 

lado ha 

insuficiente 

establecido una negociaci6n, que au'nque 

le ha dado capacidad de aaniobra inaediata y 

seguramente un repunte modeato en au crecimie~to eco~6aico, 

pero sujeto a la nece•idad de incrementar su deuda cada afta 

contratando mayor financiamiento, Pero por otro lado,ha 

reducido sustancialmente su poder de negociaci6n en la 

medida en que loa bancos puedan contituir reservas para 

absorber posibles pfrdidas de crEditos extendidos a 

prestltarios sobersnos, 

JO,- En nuestra opini6n, la soluci6n que 

debe dlrsele al problema de la deuda externa deberl 

contemplar dos factores determinante• para MExico: 
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-Se debe mantener internamente un nivel de 

tensi6n (en el sentido rle Rcci6n constante) econ6mica 

fundamentada en la necesidad de productividad y enfocarnos 

hacia nuestros recursos internos. 

-Se debe buscar crecer y mejorar los niveles 

de vida de la poblaci6n o en su defecto mantenerlos 

estables con miras a consolidar las bases de su 

crecimiento, armonir.ando las fuerzas y los factores reales 

de poder. 

11.- Sin perjuicio de . lo anterior, una 

aoluci6n real a la deuda externa consistirta en encaminar 

las 'negociaciones para lograr que los pagos efectuados se 

aplicaran al principal, disminuyendo loa intereses en la 

medida en que se reduzca la suma principal insoluta. 

Procurar anular la sobretasa o diferencial (spread), asl 

como estipular tasas de inter~s fijas, Referir el servicio 

de la deuda al precio vigente del petr6leo o de alg6n otro 

producto de exportaci6n. Y buscar opciones de quitas a la 

deuda. 

12.- En 6ltima instancia, tal y como estan 

actualaente los acuerdos de reestructursci6n, buscar 

mecanismos que hagan las veces de prepagos sin que sean 

penalizados o sancionados, asi como buscar formas para 

amortizar deuda tomada o comprada al descuento presente 

ofrecido por la Banca coaercial privRrla. 
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