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I N T R O D U C C I O XN

La deuda externa del sector ptiblico en M&xico, se ha
tornado un tema de inter&s y preocupacibn general tanto a
nivel nacional, como en el &mbito internacional, dadas
las circunstancias presentes por las que atraviesa el mun
do financiero y la relacibn de &stas con los elevados ni-

veles de endeudaniento que afrontan los paises en vias de
desarrxollo.

La relevancia del punto del endeudaniento, se acen--
tta en ios GitlacI 232z, o wirtud de que para los palses
deudores cada vez es mis dificil cumplir cabalmente con —
las obligaciones contraidas con el exterior y los acreedg
res se sitlian en la postura intransigente de ejercer pre-
siones continuas e incluso sugjerir algunas medidas de a--
juste a las economias. intarnas de los deudores, atn en el
entendido de gque la aplicacidn de tales medidas tiene un
impacto nocivo para el bienestar de la poblacibn, gque va

disminuido su nivel Qe vida y sus espectativas de creci--
miento.

Se estima que la falta de cooéeraciﬁn entre acreedo~-
res y deudores, aceptando una corresponsabilidad en la so-
lucibdn del problema, podria traer consigo el agravamiento
de la crisis de la deuda, y vosiblemente la declaracidn --
por parte de algin pais deudor, que podria ser México, de

una moratoria en los pajos del servicio y la amortizacibn
de su deuda externa.



Es con base en las anteriores consideraciones, que el
presente trabajo estudia a la deuda plblica externa mexicana,
y tras una sintesis histérica y un anilisis juridico, atien-
de a las medidas que en el marco del Derecho sobrevendrian a
la moratoria, toda vez que de iniciarse una controversia ju-
ridica, han de determinarse los tribunales que serian compe-
tentes para conocer de dicha controversia, én la cual una de
las partes sérlia el Estado Mexicano, maxime gue en ese caso
se encuentra involucrado el delicado tema de la Soberania, y
la imnunidad de jurisdiccidn y de ejecucibn gue la misma im-

Finalmente, coloc&ndonos en el supuesto de que se ha de
terminado la competencia de determinados tribunales para co-—
nocer del caso, se prevé el tipo de medidas gue tales tribu-
nales podrian dictar para garantizar el aseguramiento del pa
go y respecto de cuales bienes en concreto podrian dictarse
esas medidas.

Noemt Hernfndez.



CAPITULO PRIMERO
LA DEUDA PUBLICA Y SU EVOLUCION HISTORICA
a) Concepto de Deuda Ptiblica. R

Con objeto de situarnos en el problema central del pre-
sente trabajo, es conveniente analizar 1los conceptos de deu-
da, deuda pdblica y deuda ptiblica internacional, asi como =~
sus orifgenes y, en especial, algunos puntos de la historia -

de la deudna evternn movicana,

La Enciclopedia Juridica Omeba indica que debe entender
se como deuda "la prestacibn que el deudor debe ejecutar en
beneficio del acreedor" (l). BAhora bien, Garcifa Maynez, al
hacer hincapié& en la bilateralidad del derecho, afirma que -
las normas juridicas "son bilaterales por gque impcnen debe--
res correlativos de obligacicnes. Frente al juridicamente -
obligado, encontramos siempre a otra persona, facultada para
reclamarle la observancia de lo prescrito”. ¥ citando a -
Radbruch,‘prosigue "A diferencia de las obligacicnes &ticas,
las de Indole juridica no son finicamente deberes, sinc deu--
das. Y tienen tal carfcter por gque su observancia puede ser
exigida, en ejercicio de un derecho, por un sujetc distinto
del obligado”- (2). En vista de lo anterior, podemos situar
a las deudas entre las obligaciones juridicas cuye cumpli--
miento es obligatorio, y derivado de un vinculo jurfidico ~-
surgido entre las partes, una dencminada acreedor, que tiene
el derecho a exigir de la otra llamada deudor, la prestacién
convenida.

(1) Enciclopedia Juridica Omeba. Argentina. 1979. Tomo VIII
pP. 758.

(2) Garcia Maynez, Eduardo. Introduccitn al estudic del dere
cho. ‘Porr@a, México, 1980. p. 15.
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~ Por otra parte, reciben la dencminacifn de deuda pdblica,
aquéllas obligaciones contraldas por los Estados, a cambio de
capitales que se les anticipan o que reciben en préstamc, de
clases diversas. Pueden ser perpetuas o amortizables y han si
do clasificadas en: deuda pdblica interna y deuda ptblica in--
ternacional o externa.

La deuda ptiblica interna se considera comd tal si el prés
tamo obtenido por un Bstado, se realizb dentro del mismeo péis,
en tanto . que se considera la existencia de una deuda otblica
internacional, si el préstamo ha sido concedido por una insti-
tucifn extranjera, ya sea pGblica o privada. (3)

En cuanto a los origenes de la deuda p{blica internacio-
nal, ccnvenimos con otros autores en que se origina en el des-—
equilibrio entre gastos e ingresos, que ha alcanzado puntos --—
exagera<os en los tiltimos tiempos en incontables paises, con -
lo cual se han visto muy favorecidos los empréstitos ptblicos.
En nuestro siglo, castigados por las guerras mundiales, muchos
paises se endeudaron a fin de reconstruir su deteriorada eco--—
nomia, considerando que la obtencifn de empxré&stitos era la me-—
jor forma de hacer frente a los cuantiosos gastos de guerra,
yvya que asi se repartia el costo de la destrucciftn sufrida, en
numeroscs afios futuros, siendo la posteridad la encargada de
financiar las acciones bélicas; de este modc, las potencias e-
confmicas obtuvieroqﬁde la destruccibn la mejor oportunidad de
cerrar negocios que les reportarfan excelentes ganancias a fu-
turo, sin embargo, para los palses endeudados, tales deudas re
pfesenta:on una pesada carga, ya gue la nacidn en cuestiZn, de
bfa exportar mercancias por las gue no recibfa casl nada o na-
da a canbio, a efecto de pagar el inter8s y la amortizaciZn.

(3) Enciclopedia Juridica Omeba. op. eit. t. VIII. p. 789.



3)

En cambio, afirma Benham (4), pueden ser benéficos los em
Préstitos que se aplican a obras p@blicas y de fomento a toda
clase de inversiones productivas de ingresos, por que en tales
casos, esas inversiones, adem3s del logro del objetivo por el
cual se gestiond el préstamo, se lograré obtener los bienes ne

cesarios para hacer frente a los gastos de interés y amortiza=-
cibn.

(4) Benham, Federico. Curso superior de econocmia. M8xico, FCE,
1941. p. 284. ‘
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b) Evolucidén Histbrica.
1.~ Post-independencia.

En el caso de Mé&xico, la contratacibn de empréstitos se -
remonta, al decir de Bazant (5), a la época colonial, durante
la que la Nueva Espafia contd con un mercado de capitales impor
tante, desarrollado en su mayoria debido a las obras pGblicas
Yy a la explotacidn mineral, sin embargo, hacia 1808, en la Nue
va Espafia existfa una deuda pablica de por lo menos 20 millo--
nes de pescos, Y en virtud de los préstamos necesarios contrai-
dos durante la guerra de independencia, la deuda se incrementd
en 1822 a 45 millones de pesos, cantidad gue fue reconcocida —--
por el goblerno mexicano como su deuda interior.

Al finalizar la .independencia en 1821, el gobierno mexica
no recién constituido, acudi8 a los banqueros londinenses en -
busca de un empréstito con el fin de ordenaxr las finanzas pG--
blicas, fomentar la economia nacional y, entre otros fines, in
teresar a Inglaterra —-gue era una potencia marftima-, en el =
destino del nuevo pais.

Las gestiones realizadas en Londres se tradujeron en 1824,
en la concertacidn con la casa Goldschmidt, de un préstamo por
1€ millones de pesos al 5% de inter&s, E1l tipo de colocacibn
fu€é de 58%, pero el banquero se quedd con una comisifbn del 8%,
de modo que 2l producto bruto del préstamo ascendif solamente
a 8 millones de pesos. Al restarse de esa cantidad deducciones
diversas, el producto neto se redujo a sbBlc $6 415 780.00, de
lo cual se desprende que el tipo real de colocaci®én fu& de ==
42.34% y la tasa real de interés, casi del 12% anual.

(5) Bazant, Jan. Historia de la deuda exterior de M&xico; 1823-
1946. Segunda edicibn. MExico, El Colegio de Mé&xico. 1981.
pP. 21 y s.s.



5)

Por otra parte, M8&8xico obtuvo en 1825 un pré&stamo con la
firma Barclay, tambié&n en Londres, por la suma de 16 millones
de pesos, al 6%. El precio de venta fue de 86.75%; al res—-
tarse del valor nominal la pérdida correspondiente al hacer la
colocacibn, la comisifn del- banquero del 6% y otras deducciones,
guedaron como producto neto del segundo préstamo, $11 992 200.00
con lo que se redujo el tipo real de contratacidn a 76.12%, y
aument6 el interés real a un B8%.

Al debatir la cuesti®bn de si los pré&stamos descritos fueron
usurarios, v compar&ndolos con otros concedidos por la banca de
Iondres en agquel tiempo a otros paises, se ha llegado a la con-
clusiétn de gue ningGn otro pais en circungtancias semejantes a
las de Mé&xico, habria obtenido mejor crédito. La causa del ba-
jo rendimiento del primer cré&dito , se debib probablemente al -
temor generalizado de una reconquista de M&xico por parte de Es
pafa, y a la falﬁa de experiencia de M&xico en materia de deuda
exterior. En el segundo préstamo, México logrb mejorés condi-
ciones, no obstante que el interé&s correspondiente fue del 6%
en Ilugar del 5%.

Es de subrayarse que el producto neto del préstamo Gold--
schmidt disminuy6 a causa del pago de intereses, de tal forma
que Mé&xico s5Hlo recibid $5 686 157.00; mientras que del produc
to neto del préstamo Barclay, Se tomaron aparte de los intere-
ses, tres millones para el rescate de los bonos Goldschmidt, y
se perdieron casi dos millones, por los funcionarios mexicanos
exn Londres. Por lo cual, el pais recibit solo $6 504 490.00;
2l total neto de ambos pré&stamos, fue de cerca de 12.2 millo--
nes, de los cuales cerca de 1.8 millones, en ntmeros redondos,
se gastaron en la compra de equipo militar necesario para de--
fender la recién copquistadq;independeﬁcia, con lo cual México
afirnb su soberania frente a’ Espafia, hecho que por si solo, pa-
rece justificar los pré&stamos.
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La carga anual por concepto del servicio de la deuda exte
rior, ascendfa a dos millones, o sea menos del 14% del presu--—
puesto de 15 millones de pesos asignados al gasto piblico; tal
proporcibn era tolerable y aparentemente no habifia motivo para
desconfiar de la capacidad de pago del pais, a tal grado que -

en 1826, en la bolsa de Londres subieron los bonos mexicanos.

Sin embargo, hacia 1827 estalld la guerra civil en nues--
tro pails, y a causa de elle, ME&xico suspendis sus pagos, desva
neciendo con ello la posibilidad de obtener nuevos cré&ditos en
el exterior. Por el afioc de 1830, los intereses de ambos prés-
£omoo, ve:cidos Aecdn 1827, =emandftan a2 mAs de 4 millones de
éésos, cantidad que Mé&xico no estaba en condiciones de pagar,
no obstante haber finalizado la guerra civil. Bajo esas cir--
éunstancias, se llegb a un acuerdo con el comit& de acreedores,
para capitalizar los intereses adeudados, con lo que el capi---:
tal principal sumado de ambas deudas, auments en 1831 de $26.4
miliones, a $34.3. Adem&s, se aplazb por cinco anos el pago -
de intereses.

El acuerdo se cumplid durante un afio; sin embargo, el mo-
vimiento armado de 1832 provocd que los pagos se suspendieran
de nuevo, acumulindose intereses adeudados de ambos préstamos,
por una suma aproximada de $9 miliones, en 1837,

Posteriormente se negocib una conversifn en los siguientes
t&rminos: los intereses adsudados se capitalizarian nuevamente;
ambos préstamos se fusionarZan, formandoc uno solo con el 5% de
interés anual. Como resultado, el principal ascendif a $46.2 -
millones en 1837; ademds MExico logrd una ventaja, ya que du--
rante diez afios a partir de la conversifn, sélc la mitad de los
bonos producirfia intereses. Tal conversifn cyulmind en 1843, -
cuandoc el capital de la deuda habia crecido a causa de los inte
reses vencidos y no liquidados, a $53.5 millones; por otra par-
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te, se acercaba el afio en que la mitad de los bonos, que ha--
bfan sido diferidos en su pago, debian comenzar a ganar un r&-
‘dito del 5% anual, cuyo importe tampoco podria pagarse por -
nuestro pais. ’

Entonces ME&xico decidid negociar un nuevo arreglo que e
vitara la capitalizacitn de los intereses, y estabilizara el
monto de la deuda. Como resultado, en 1846 se redujo él,mon—
to principal a $51.2 millones. Los tenedores de bonos reci-=-
birfan desde entonces un interés de 5% sobre todos los bonos,
o sea $2.5 miilones anuvales. Sin embargo, a causa de la gue-~
rra con los Estados Unidos de Norteam&rica, México no pudo'a-
bonar ni un solo pago semestral, con lo gue los intereses vol
vian a acumularse de nuevo. ‘

En 1850 los estadistas mexicanos volvieron a obtener --—
ventajas: convencieron a los tenedores de bonos para gue no
cobrasen los intereses adeudados y aceptaran la reduccibn de -
la tasa del 5 al 3%; en esta conversidn, se ayudd a Mé&xico -
.con la gradual ampliacifén y abaratamiento de los mercados de
capitales del exterior. ILa deuda y su serviclo, parecfan a-
decuarse a las posibilidades de pago del pais.

2.- La intervencidbn francesa.

El estallido de la revolucibn de Ayutla en marzo de —-
1854 y la guerra civil de 1858-1860, asi como la intervencidn
francesa de 1862-1867, impidieron gue M&xico cumpliera con -
el servicio anual de la deuda externa hasta 1888, afio en que
' fue rescatada mediante un nuevo empréstito. )

Después de la repulsa total de 1a intervencifn extranje
ra, en 1867 Mé&xico repudid también las exageradas deudas con-
trafdas por Maximiliano en Miramar y en Paris.



8)

Desconocid también la capitalizacifn en 60% de los inte-
reses generados entre 1854 y 1863 sobre la deuda contraida en
" Londres, gque habfa sido aceptada por Maximiliano en 1864; el
repudic no solo se originb para castigar a les tenedores de -
bonos por su aceptacitn del imperio ilegftime, sino también
para gue no se aumentara el principal mas all& del limite ra-
zonable.

Juidrez recononocif el monto del empréstito como se en—-—
contraba antes de la intervenciln, o sea $51.2 millones de pe
$508. SHin cwalyou, < scxvicic 2=z 12 Anvdn semtinud susnendi-
do simplemente por la escasez de recursos fiscales, debido a
lo cual se acumularcn hasta 1875, intereses por casi $27 mi-
llones. A pesar €2 lo anterior, la deuda contrafda en Lon-
dres, permanecid en el mismo nivel desde 1843 y de hecho dis

minujé en 1846, en $2.3 millones de pesos.

En 1886, segfin los c&lculos de los tenedores de bonos,
México debia el principal de la deuda por $51.2 millones y -
los intereses acumulados por mas de $30 millcnes; tambi&n se
contaban los bonos <e 1864 deriwvados de la capitalizacifn --
acordada por Maximiliano, por cerca de $25 millones, gque suma
dos a diversas partidas menores, daban en total cerca de $117
millones.

3.~ La conversidn Dublén.

Tambi&n en 1886, se efectub la conversiftn Dublén, que -
ha sido calificada como uno de los mejores arreglos del siglo
pasadc respecto de la deuda externa, pues mediante eila, los
tenedores de bonos aceptarcon la reduccibn de los intereses a-
deudados del perfodo 1866-1886, al 15% de su valor y los bo--
nos de la capitalizacibn de 1864, al 50% de su valor.
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México aceptd deber en esa ocasibn 573 mirllones y se dio
a la tarea de obtener otro empréstito exterior. Los negocia-
dores mexicanos se habian reservado el derecho de rescatar --
hasta 1890 la deuda contraida en Londres, al 40% de su valor
nominal; para ello México contrat6 en Berlin en 1838, un --
préstamo por valor nominal de $52.5 millones, al 6%, con la
firma Bleichroeder.

El precio contratado fue de $41.9 millones y la comisibn
de los banqueros, de $.7 millones, asi que el producto neto
fue de $41,2 millones, por lo gue el interés real ascendid al
8%. Con el producto de este préstamo, termind la historia de
los préstamos de 1824 y 18x5, (ue habaan SIido sontratados a
una tasa real de interés de 12 y 8% respectivamente; sin em--
bpargo México 1lleg®d a pagar en realidad un poco menos del 3%
anual en promedio por ambos pré&stamos, por 1o que se ha consi
derado gue vese a los conflictos que acarrearon al pais, re--
sultaron poco onerosos. En 1888 la deuda exterior descendié
nuevamente al nivel gque habia tenido en 1846.

4.~ El porfiriato.

Durante la &poca porfiriana, el pesc mexicano comenzf a
resentir una devaluacibtn gradual del 50%, y en 18835, la deuda
comenzd a incrementarse nuevamente, con la contratacibn de un
nuevo préstamo por 13.5 millones de dolares al)l 5% nominal. (*1.-)

Posteriormente en 1890, se obtuvieron ‘30 millones de do-
lares al 6% y en 1893, 15 millones de dolares tambif&n al 6%.
Las deudas se convirtieron en 1899 en la emisidn por 113.5 mi
llones de dolares al 5%; mas tarde, se registrd en'1904 otro
empréstito por 40 millones de dolares al 4% y por Gltimo una
conversiftn en 1910 por 55.5 millones de dolares al 4%. Tales

{(*1.-) Cabe aclarar que a partir de este punto, el autor de .
la fuente consultada comienza a mencionar las cantidi
des en dolares norteamericanos. (Nota de la autora).
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préstamos se contrataron inicialmente en Europa y méis tarde,
también en los Estados Unidos, durante el régimen porfiriano.

Resumiendo los seis empréstitos contrafdos en la época
de don Porfirio Dfaz, excepcifbn hecha del de 1888, que tuvo
por fin rescatar las deudas anteriores, los pré&stamos de
1899 y el de 1910, fueron conversiones que redujeron la tasa
de interés. El empréstito de 1893, se empled en gastos de ad
ministracién gubernamental. En tanto que los de 1889, 1890 y
el de 1904, se invirtieron en el desarrollo de los ferrocarri
les, con el objeto de favorecer el progreso del pals, mejoran-
do sus comunicaciones.

México adguirib la mayorfa de las acciones de la empre-
sa de ferrocarriles, tras haber garantizado los bonos de hipo
teca general emitidos por dicha empresa, por un poco més de
50 millones de dblares, precio gque a la postre, resultd nuy
elevado. )

‘ S1 bien la deuda exterior total del pafs aumentf de 83
millones de ddlares en 1875, a 220 millones de d&lares en
1910 (crecimiento mucho mayor que en el perfodo 1825-1875),el
servicio anual de la deuda aument$ de 17 millones de dblares
en 1895, s6lo a 26 millones de dSlares, a pesar de la devalua
cién del peso. En términos generales, el porfiriato mejord
la administracifn, sin embargo tal adelanto no se extendif6 al
sistema social, lo cual trajo como consecuencia el estalla --
_miento de la revolucién de 1910-. ‘

5.~ Post-revolucisn s N

En 1911 y 1912, para sortear lbs-gastbs gﬁbérnamentales
que fueron elevados, se hizo necesario solicitar a la firma
neoyorkina Speyer, dos préstamos a corto plazo por un total
de 20 millones de dflares. EL gobietnoAusurpaaér-contrajo
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en Europa a su vez en 1913, un empréstito por valor nominal de
30 millones de d6lares al 6%. Con el producto obtenido, se
amortizaron 1los anteriores por 20 millones de d8lares, y al
poco tiempo Victoriano Huerta suspendié el servicio de la deu
da. Mds tarde, don Venustlano Carranza ccnsiderando gque Huerta
habfa solventado las deudas del gobierno interino y del revolu
cionario, reconocif gque México debia el pr&stamo que &ste Glti
mo obtuvo por 30 millones de d&lares, en cambio, repudid los
otros pr&stamos concedidos al usurpador.

Debido a que en el tiempo de la post—revolucifn no fue po-

sible reanndar lorc pogos, snrglI 1o Gndidoié de dua lnrerven—-—
cifn por parte de los acreedores norteamericanos, por lo gue
MExico se apresur$ a buscar un arreglo gue sin embargo, resul-
t6 superior a las posibilidades econSmicas del pafs, Zn efecto,
en 1922 se realizd el Convenio "De la Huerta-Lamont" en el cual
M&xico aceptS deber poco m&s de 500 millones de d6lares, que

dié lugar a una diferencia exagerada, capazzdos con los 220 mi-
llones de délares gque se debian en 1210, si se considera que
entre ese afioc y 1922, s6lo se obtuvo un empréstito por 30 millo
nes de dblares. Tal hecho se trata de explicar considerando la
emigracidn de capitales qus se opers: en 1z deuda exterior se
incluyveron los bonos de la deuda interior por casi 70 millones
de d6lares gue se habfan fugado al extranjero, ademds se incor-
-poraron a la deuda diversos bonos ferroviarios no garantizados
por el gobierno (no incluidos en la deuda d= 220 millones de 46-
lares),. gque importaban la suma de 165 millcnes de d6lares, los
cuales se exigieron en razén de la i{ncautacién de las 1lineas
férreés, que siguid vigente después de la revolucién, y en vir-
tud de gue tales bonos tambifn se hallaban en el extranjero, se
incorporaron al convenio.

Restablecidas las relaciones entre México y el vecino pais
del norte, en 1925 se negocifé la “Enmienda Fani", que Ingré
excluir de la deuda exterior los bonos ferrcviarios a cambio de
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la devolucidén de las lineas a la compaififa propletaria, sin em-—
bargo tambi&n los pagos a que se comprometif México en esta
enmienda resultaron exceslvos y se suspendieron en enero de
1928.

6.- Convenio Montes de Oca~Lamont.

Al ano siguiente, en 1829 se concert$ un convenio mds ra-
cional y se le denomin6 "Montes de Oca~Lamont", en el cual los
tenedores de bonos no hicieron concesiones y el capital de la
deuda se fijo'en 267 millones de dSlares: los Intereses venci-
dos de 1914 a 1930, que importaban 211 millones de d6lares, de
hecho se cancelaron y la deuda ferrocarrilera quedd excluida.
Sin embargo, este convenio no entr6 en vigor, lo cual puede
atribuirse a la crisis mundial, la depresifn de los afios trein-
ta y sus gréves consecuencias. No obstante lo anterior, pare-
ce Gtil reproducir algunas de las consideraciones apuntadas a
propSsito de la celebraciftn de ese convenio, por Salvador Men-—
doza (6): "Se arguye que el sefior Montes de Oca procedib des—
atentadamente al abordar una posibilidad de convenio que cbli-
ga al Gobierno de M&xico a hacer un desembolso de 25 milloneé
anuales. Si se hubiese esperado 4 afios, el Goblerno habria te
nido 100 millones de pesos gue gastar en carreteras, presas Yy
mejoras materiales. En cambio, el convenio nos impone la obli
gacibén de pagar de inmediato esos cien millones que buena falta
nos hacen. Tal argumento es fruto maduro del encallecimiento
que hemos sufridd con nuestro largo h&bito de no pagar. Es .
tanto como argliir sosteniendo que conviene a Mé&xico aplazar in
‘definidamente sus deudas para mejorar su situacidn interior.

El grave daifio de nuestra psicologfa negativista, éonsis—
te en que queremos resolver problemas té€cnicos con un criterio
sentimental. Ante una necesidad de pagar, nos place contestar

(6) Mendoza,Salvador. las objecionés tipicas al Convenio Montes
de Oca-Lamont. Editorial Cultura. México, 1931.
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que "somos muy hombres”. El caso de M&xico, es el de un pais
entrampado, que necesita rotundamente recuperar un sitio de de-
coro. .

Si realmente se trata de que Mé&xico se substraiga a la gra
vitacidén humana e internacional, ser8 preciso que pensemos seria
mente en transplantarnos a Marte o a la Luna. El mundo estd en
crisis econfmica y financiera. Nueva York padece una plé&tora de
dinero. Wall Street estd sudando db6lares y los bancos de la re-
serva federal, se encuentran abarrotados de millones. E1l dinerxo
se ha cotizado hasta al unoc y medio por ciento anual y nadie lo
guiere. Al acreedor le conviene convertirse en inversionista,
en un momento de depresidn y escasez de negocios productivos, y
a México le resulta ventajoso, argiiir un estado de desfallecimien
to y no presentarse lozano, reluciente y optimista a ofrecerse en
pago. El antiguo do ut des(*2) del férreo derecho romano, estéa
invirtiéndose substancialmente. Al préspero no le conviene gue
sus semejantes sean miseros, conviéneles que el resto del mundo
siga siendo un buen mercado para su produccifn. Este es-el crite
ric inspirador del Plan Dawes (*3) primero, y del Plan Young, mas
tarde, en lo que respecta a Alemania, y ha sido tambi&n la m&dula
de los convenios Mellon—-Berenguer y Caillaux-~Churchiill®™. .

Por lo que respecta al hecho de negociar la deuda ekterna -
con un comit& de banqueros constituido para el efecto, Salvador
Mendoza continGa diciendo: )

"Se ha objetédo el otorgamiento de personalidad al comité
de banqueros para negociar en este caso concreto y,.efectivamente

<

(*2) do-ut-des: Expresién latina que significa "doy para que me
des". N.de 1la a. h

(*3) "Plan Dawes™: Plan aportado por Charles Gates Dawes, adop=-
tado por los aliados para hacer frente a la creciente infla
cibn alemana, en 1924, K. de la a.
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carece de personalidad legal y no podria ostentarla. Al emitir
el gobierno mexicano titulos de deuda, su obligacibn contractual,
establece un vinculo fnico entre dicho gobierno y el tenedor del
tfitulo como acreedor, sin embargo mi experiencia como economista
me ensend que no es posible plantear el m&s insignificante nego-
cio financiero en el mundo, sin la intervencitn de los magnates
del d&lar: los negocios de toma y daca del mundo entero, no tie
nen otro sitio de ajuste , ni otra lonja de contratacitn que la
lonja de valores de Nueva York. El comité de banqueros ha sido
reconocido en 1922 y en 1925, por el negociador mexicano y habria

sido inconsecuente desconocerlo esta vez.

Finalmente, se ha objetado que el reconoccimiento de un mil
millones aproximadamente, podrfa haberse salvado con sblo comprar
en su precio corriente en el ‘mercado, o sea docientos millones,
los titulos de la deuda nacional. Dentro de esta &tica desahoga
da que aconseja esa compra "subrepticia", también podria recomen
darse una paralizacibn en el pago de la deuda, que, naturalmente,
acabarfa por hacer nulo en la bolsa de valores, el valor de los
titulcs mexicanos, y &stos entonces podrian recogerse aGn sin -—--
costo alguno como papel inservible. Nada mas gue, entonces, otra
vez, serfa asunto d= pensar seriamente en trasladarnos & otro --—
planeta, por que esta clase de actitudes radicales, tienen el in-
conveniente de no ser compatibles con nuestra supervivencia como

pais civilizado, unidad del concierto internacional".

Ios comentarios anteriores, vertidos por un observador di--
recto de la realizacibn del convenio, denotan la intencidn conti-
nuada de Mé&xico para negociar, a efecto de disminuir su deuda, a-

‘ceptando la inversiftn extranjera; se reconoce que los principales
acreedores de la deuda externa se encontraban desde entonces en -
los Estados Unidos, se menciona la negativa a repetir la practica
utilizada en el siglo pasado por don Matias Romero, de comprar los
titulos de la deuda pGblica en el precio corriente del mercado y,
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finalmente se descarta la pesibilidad del no pago de la deuda,
lo cual considerando la dificil situacisdn financiera de Mé&xico
y del mundo, habla por si solc en pro de la buena disposicibn
del pafs a efecto de cubrir sus deudas. = - »

Hacia el lo. de julio de 1929, antes de la gran depresibn,
la deuda piblica exterior de Mé&xico ascendfia a 1 089 millones de
dSlares, compuestos de 656.5 millones de dolares de capital y
443.3 miliones de dolares de intereses vencidos., Francia con--
servaba un poco mis gue un tercio de todos los bonos mexicanos;
los tenedores de la Gran Bretania y los Estados Unidos, no llega-
ban a poseer un cuarto del total cada uno, sin embargo, debe --
considerarse la existencia de otros renglones de 1la deuda, surgil
dos de obligaciones contrafdas por indemnizzciones agrarias y de
otra especie a ciudadanos extranjeros, cuyo monto de obligacidn
externa "no titulada®” , por la suma de 305.3 millones de dolares,
sumado al de 1z deuda titulada, da un total de 1 395.1 millones
de dolares; y considerando ambas deudas en conjunto, puede afir-
marse qgue no eran los paises europeos los mayores acreedores, si
no los Estados Unidos, y es por ellc que el convenio aludido se
negocid con el comit® de bangueros.

Sin embargo, los acuerdos vy convenios =fectuados se vieron
obstruidos por la depresifn, en vista de que la baja del cambio
del peso mexicano, aumentd tanto la cantidad de pesos plata‘que
serfa necesaria para proveer a las remesas en dolares oro de los
Estados Unidos estabklecidas en €1 convenio, gue MS3xico no podria
proveer dichas sumas de pesos plata dentro de los limites de sus
ingresos y de sus necesidades presupuestales; la situacibn venif
dera, no mejorartia las circunstancias.

Como un posibie efecto de la crisis mcéndial, en Alemania -
llegbt al poder el partido nacional socialista; en los BEstados U-
nidos Roosevelt y en México, en 1933, sc adoptd el plan sexenal
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con Abelardo Rodriguez, el cual encabezf el rompimienteo de rela—-
ciones con el comité de bangqueros, por considerar su actitud poco
amistosa para nuestro pals, y asimismo apartada de las normas le-

gales.

Tal decisifn se bast en la conclusidn el 24 de abril de 1936,
de un arreglo entre el gobierno de nuestro pals con el de la Casa
Blanca, relativo a las reclamacilones norteamericanas, mediante el
cual se reduclian en su monto, a una pequenia fraccibn pagadera a
razén de 500 mil dolares anuales, y con base en el promedio pre~-
viamente convenido entre Mé8xico ¥y los gobiernos de Bélgica, Fran-

cin, Alcmania, Gran brecana, Italia y Espafa.
7.- La expropiliacién petrolera.

El presidente electo en México, general Lizaro C&rdenas, ~-—
cumplid puntualmente con los pagos y sin embargo declar® gue los
deseos del gobierno de cumplir sus obligaciones externas, se en--
cuentran subordinados a la necesidad de aplicar la mayor parte de
los recursos del pais a su desarrolleo cultural y econbmico. A pe
sar de tales declaraciones, se logrd un acercamiento entre M8xico
y el comit& de bangueros en 13937, a efecto de reanudar el servi--—
cio de la deuda, sin embargo las negociaciones se viercn interrum
pidas acausa de la expropiacidén petroleia, que fue aceptada por -
Estados Unidos, solicitando solamente una adecuada y pronta indem
nizacidn. Sin embargo, las pretensiones de las empresas norteame

ricanas hicieron imposible un arreglo, por ser exageradas.

México se dib6 a la tarea de buscar un arreglo con los Esta-
dos Unidos sobre otros asuntos pendientes, de los que lo m&s uxr--
gente consistfia en las reclamacicnes de ciludadanos norteamerica~-—
nos, por las afectaciones de tierras derivadas de la Reforma Agra
ria; lo anterior se resolvid mediante un convenio en noﬁiemhre de

1938: se pagarfa un nilldn de dolares al aific hasta liquidar
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totalmente esa deuda. De este modo, se evitd un conflicto diplo-
m&tico y la indemnizacifn petrolera se gquedd sin solucidn, salvo
el caso del grupo Sinclair, gue aceptS el lo. de mayo de 1940,
una indemnizacidn de 14 millones de dBlares, casli la mitad de su
peticifn inicial por 30 millones de dSlares.

8.~ La Segqunda Guerra Mundial.

El fenfémeno. de la sucesidn presidencial en diciembre de
1940, posterior a la reelecci6bn de Rocsevelt, fue contemporéaneo
al inicio de una mayor participaci&n por parte de los Estados
Unidos en la Segunda Guerra Mundial y, desde luego a la necesidad
del vecino pafs de aumentar las medidas de sequridad en su fron-
tera sur; por 1o guc [Zxico se vio favorecido con ventajas ines-
peradas. Despufs de afios adversos se presentd una oportunidad
excelente para lograr acuerdos definitivos y ventadfosos réspecto
del petr&fleo, las reclamaciones de los ciludadanos norteamerica-
nos y, el monto de la deuda exterior titulada.

En el avaldo calculado para la indemnizacién a companias
petroleras, s6lo se incluyeron los bienes de la superficie, sin
contar las reservas petroleras, con lo cual se reconocif implfci-
tamente gue todo el petréleo del subsuelo mexicano pertenece a la
nacifn. En cuanto a las reclamaciones, en 1941,el gobierno nor-
teamericano aceptf la suma de 40 millones de dGlares, como saldo
y finiguito a liquidarse en varios plazos.

En 1942, se llev6 a cabo un convenio relativo a la deuda
titulada Zdirecta, mediante el cual :‘la deuda se redujo de 509 mi-
llones y medio de dSlaxes, a 49 millones y medio de dSlares, es
decir a menos del 10% del monto inicial. De hecho la deuda se
redujo afin mis s1 se considera que se eliminarcn de ella los 1lla
mados "bonos del enemigo”, cuyo montc original era por 29.760 mi
llones de d&lares, que calculados en los t8rminos ventajosos del
convenio de 1942,con los Estadcos Unidos, se hubiesen convertido
aproximadamente en 6 millones de d6lares; por lo tanto, la deuda
real de MExico disminuida, se concret8 gracias a la entrada del
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pafs a la guerra contra las potencias del "Eje", de 49.5 millo-
nes de d6lares, a 43 millones.

9.- Ia Postquerra y las Instituciones de Financilamiento PGblicas.

Como consecuencia de la guerra mundial, surgieron interna
cionalmente una serie de instituciones de financiamiento de ca-
r&cter plblico, y sin lugar a dudas, la culminaci6n del convenio
descrito acarred el restablecimiento del crédito para México,
que corenzé a beneficiarse con los primeros pr&stamos del Banco
de Exportacién e Importacidn de Washington (EXIMBANK), que fue
establecido en 1934 como una corporacifn bancaria en el Distrito
de Columbia y en 1945 fue reestructurado come orqanismo guberna-—

mental independiente ( 7)

Su funcién principal es la de cooperar al financiamiento
de las importaciones y exportaciones de EE.UU, mediante el otorxr—
gamiento de garantfas a los exportadores norteamericanos en caso
de posibles p&rdidas, asi como a travsSs de concederles seguros
contra riesgos y, finalmente concediendo pré€stamos a largo plazo
a pafses y enmpresas extranjeras congidarados como clientes rea-
les o potenciales para las exportaciones norteamericanas; operan
do en este dltimo punte, como las instituciones internacionales
de cr&dito, concediendo créditos a largo plazo con la condici&n
éxpresa de qgue los recursos asi proporcionados sean gastados en
la obtencif€n de bienes y servicios norteamericanos.

En 1945, el EXIMBANK otorgf a M&xico un pbréstamo por 20
millones de ddlafes, que fueron canalizados, como la mayorfa de
los cr&ditos gque nuestro pafs obtendrfa en dicha institucidn,
principalmnente al sector de comunicaciones y transportes, en es-—
pecial a la rehabilitacién del sistema ferrxoviario.

Hacia 1946, fue necesario arreglar un convenio resvecto
de la deuda ferrocairilera, el cual se realilizd en t&xrmihnos

{ 7) Green,Rosario. El endeudamiento piiblico externo de México;
1940-1273. Mé&xico, El Coleqioc de Mé&xico,1976 p.65 y ss.
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semejantes al de 1942. No obstante que los ferrocarriles habfan
sido expropiados en 1937, v el canital adecudado habfa nroducido

intereses excesivos, la deuda ferrocarrilera disminuys de

$557 604 382.00 a $50 509 630 dolares, es decir a menos del 10%

de su valor original. Los bonos del enemino ascendfan al orin-

cival oriaginal de $9 481 000.00 dolares, que convertidos median

te el método ventajoso del arrealo de 1942, a casi dos millones

de dolares, redujeron la nueva deuda ferrocarrilera a 48 millo-

nes de dolares. (Ver anexc 1),

En 1947, Mé&xico se diriqi6é al Fondo Meonetario Internacio-—
nal (FMI}, que fue constituido en la conferencia monetaria y f£i
nanciera de Bretton Woods en 1944, con el orovdSsito de que esta
bleciera las normas del sistema monetario internacional, ofestg
ra asistencia financiera a corto vlazo, en determinados casos a
los pafses miembros (con la camacidad de amnliar la licuidez in
ternacional en la medida en que lo exiaieran las necesidades --—
del c¢crecimiento del comercio internacional); y para que actuase
como Srganoc consultivo de los qobiernos.

A fin de cumplir con sus prooSsitos, el fondo exiage a sus
miembros fijar la paridad de cada moneda nacicnal con el oro y
con el dolar; ajustar todo cambio de paridad nor devaluacifn o
revaluacifn, a determinados requisitos y ovrevia consulta con -
el fondo, asf como garantizar el comercio multilateral libre,
sin restricciones de ninruna clase, asf como la convertibili--
dad exterior de sus monedas. México obtuvo en 1947, del FMI
un préstamo por 22 millones de dolares, que se destin6 al au-
mento de las importaciones como consecuencia de la demanda di

ferida provocada por la querra. (10)

En la vnropia conferencia de Bretton Woods, se creéf el ~
Banco Internacional de Reconstruccién y Fomento (BIRF), cuyos
propSsitos se establecieron en términos de coonerar con la --

("8) Green, ob. cit. p. 22.



20)

reconstruccidn y al desarrollo de los pafses miembros, facili-
tando la inversifn de capital con propSsitos productivos; ayudar
a restaurar las economias devastadas por la querra y a la adap-
tacién de las facilidades productivas a la necesidad del tiempo
" de paz; estimular el desarrollo de facilidades Yy recursos Bro-
ductivos en los pafses menos desarrollados; promover la inver-—
sibn privada extranjera mediante grantfas o participaciones en
préstamos, proporcionar financiamiento vara propSsitos produc—
tivos, promover el crecimiento del comercio internacional, cooxr
dinar los préstamos otorgados o garantizados por este banco con
los préstamos -internacionales provenientes de otras fuentes, a
fin de que los proyectos m&s Gtiles sean los que primero se
atiendan; y conducir sus operaciones respetando el efecto de la
inversitn internacional sobre las condiciones econSmicas de los
palises miembros vy, en los afios inmediatos a la posguerra, ayu
dar a suavizar la transicifn de una economia de cuerra a una -
economfa de paz.

Los pré&stamos que concede el BIRF, se conceden a vplazos -
mayores de cinco afios, casi siempre de 15 a 25 afios, con verlo-
dos de qracia hasta por 8 afios, y sujetos a tasas de interés gue
han fluetuado entre el 3 y el 8%, siguiendo la pmauta hacia el --
alza que se reqgistra en el mercado financiero internacional.

En 1349, 21 BIRF concedid un>financiamiento a México por un
mento de 24.1 millones de dolares, que se destiné a la instala—
cibn de mis de 632 mil Kvs., nor la Comisién Federal de Electri-
cidad.

También, en 1950 financié el BIRF un provectc para el aumen
to de la capacidad de la commanfa Mexican Liaht & Power, que —-—
ascendfa a 26 millones de dolares.

Por su parte, en ese mismo ano, el EXIMBANK ctorad dos cré&-
ditos a Mé&xico por la suma de 14.2 millones de dolares; y en 1952
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el BIRF financi6é nuevamente al proyecto de Mexico-Liaht con

la suma de 29.7 millones.

Hacia 1953 el Fondo Monetario Internacional (FMI) cred
los llamados "Cré&ditos de Contingencia™ o "Stand by", gque c<on
sisten en la ampliaci&n del tope crediticioc fijado sobre las
cuotas de sus miembros, que inicialmente se acordd en un 1235%,
mediante el consentimiento de la institucifén, nmara que en un
momento dado, el pafs gque afronta dificultades de balanza de
vagos, consideradas no transitorias, pueda airar contra el -—-—
FMI una determinada cantidad de divisas, entregando a cambico
el contravalor en moneda nacinnal v ~ompronclléadose a recom—
prar dicha moneda a medlano plazo, de tal forma gue en 1954,
Mé&xjico obtuvo de esta institucién la cantidad de 22.5 millones
de deolares, que fueron solicitados en un intentc de resvaldar
la confianza en el peso, la cual se hallaba debilitada tras -~
las devaluaciones que se produjeron en 1948 y en 1954.

Por otra parte, fue necesario acudir nuevamente a la ayu
da del BIRP, a efecto de rehabilitar v mejorar el Ferrocarril
del Pacffico, para lo cual México recibid la cantidad de 61 mi

llones de dolares en ese afio.

A partir de 1956, se multiplican las coeraciones de nues .
tro pafs con el EXIMBANK, y desde entonces puede aceptarse que
dicho banco ha jugado un papel importante en la historia de la -
deuda externa, en virtud de la obtencifn en ese afio, de 5 pré&s
tamos gue sumaban en total 72.8 millones de dolares. Dichos
créditos fueron otorgados de conformidad con la capacidad cre
diticia confiable que se le atribufa al pafs.

El BIRF amplid en 1956 sus actividades, con la creacién
de la CorporaciOn Financiera Internacional (CFI), cuyo propSsi
to es el de cooperar con el desarrolle sconSmico £2 sus miem——

bros, alentando el crecimiento de la industria productiva en
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ellos, en especial para los menos desarrollados, oropiciando
la construccidn de la infraestructura bisica econSmica en ta-
les vafses, lo cual es requisito indispensable para el desarrg
llo de la empresa privada. De tal forma que al invertir la -
CFI en proyectos de expansién de la iniciativa privada, no sea
necesaria la mediacifn de la gqgarantfa del gobierno del pafs --—

prestatario.

La autorizaci6fn de un crédito por parte de la CFI, no su
pone en tedos los casos una evaluacidn del comportamiento qene
ral de la economfa del vafs deudor o del é&xito o fracaso de --
ciertas politicas del pafs; los cré&ditos se otorgan exclusiva—-
wenLe en caso ae la no existencila de financiamiento privado en
condiciones .favorables; son reembolsables en dolares, se encuen
tran sujetos a tasas de interés comerciales v se conceden a -=—
prlazos de m3s de 5 anos.

I.as operaciones de la CFI en M&xico se iniciaron en 1957,
con la autorizacifn de un préstamo a las industrias Perfect -—-
Circle, S.A. por un monto de 0.8 millones de dolares, que se des
tinaron a la ampliacién de las instalaciones de dicha industria
privada, para fabricar equipo industrial en el patfs. '

dtro de los organismos surgidos durante la nosquerra, fue
la Aaencia Internacional de Desarrolle {AID), cuyo funcionamien
to ha sufrido diversas alteraciones, tanto en su esfera princi-
pal de actividad como en sus métodos de operacién. La AID cuen
ta con dos programas fundamentales: el referente a la Ley PaGbli
ca 480, que implica alimentos para la paz, pré&stamos para €l co
mercio y colocaci6n de excedentes agrfcolas norteamericanos; -
por otra parte colabora con el programa "Alianza vara el Progre
so",que comprende bfsicamente el otorgamiento. de cxéditos para
el desarrollo econfmice y social,
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Ademfs la AID cuenta con programas como el de "Ayuda de
Apoyo", gue se traduce en ayuda econfmica para los ovrogramas
de defensa de los aliados militares de los Estados Unidos de
Norteamérica. Los pré&stamos otorgados wor la AID, se consti-
tuven en una fuente de créditos blandos llamados “Cooley", —-—
con condiciones mis flexibles que las comerclales, y se acenta
que el reembolso se efectfie en moneda local. También a través
de la AID se conceden préstamos "atados" cuya autorizacibn se
condicicona a la aceptacifn, por marte del vals prestatario, -
del requisito de destinar su Importe a la adquisicién de oro-
ductos norteamericanos, especific@ndose en ocasiones, la clase
de productos gue habr8n de adquirirse. Por lo anterior, vale
decir auo ZIIC Cijandismo se utiliza como un Gtil instrumento
de polftica exterior norteamericana, méaxime que depende del -~
Departamentc de Estado norteamericanc.

M&xico obtuvo en 1957 de la AID, un crédito wor 13.6 mi——
llones de dolares, que fueron apvlicados a un proyecto de asis~—
tencia, segtin lo establecido en la Ley PGblica 480. EIl mismo
afio, también se concerts un crédito vor }5 millones de dolares
con el EXIMBANK.

Una vez gue el gobierno de Adolfo LOpez Mateos decretd la
nacionalizacidn de la eneragla eléctrica, se incrementaron las =
cantidades que el BIRF prest6 al gobierno mexicano a través de
la Comisiodn Federal de Electricidad, lo cual se vincula con el
consentimiento del propio gobierno para aumentar las tarifas -
Z2el servicio, toda vez que tal circunstancia era una condicién
exigida por el banco para la continuidad de los préstamos, mis-
ma que habfa sido diferida por el gobierno, en vista de las pre
siones gque scbre €1 ejercfan ciertas compafifas del ramo que po-
sefan entonces una parte Importante de dicha industria en el ~--
pafs. Es asf como en el afio de 1958, el BIRF financid una vez
mas al sector mexicano de la enerqgfa eléctrica mediante el
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préstamo por 34 millones de dolares a la CFE, que los destiné
para cumplir con el programa quinguenal de electrificacién -
1958-1962.

Con base en el modelo estabilizador de la economia nacio-
nal, en 1959, 21 FMI otorgs un nuevo nr&stamo al gobierno por
22.35 millones de dolares, con la finalidad de obtener un aumen-
to en las impeortaciones. & lo largo de 1960 se increment$ en
Meéxico la solicitud de ayuda a las instituciones extranjeras,
para el financZamiento de diversos sectores: el fomento de add
carreteras. la expansifn de la industria del acero ¥ el trans—-
porte de insumos.

Por su parte, la compziifa de sequros Prudentizl, concedid
a Nafinsa en 1960 un créditc por 100 miilones de dolares, a =—-
diez arnos. Se considera que esa fue la primera vez desde el --
vorfiriato en cue una institucién financiera nrivada extranjera
concedibé al pafs un créditoc a largo plazo, sin senalar el des-

tico de los recursos.

Por su parte, en abril de 1960, la American and Foreiqn -
Powar Co. Inc., concertd con Nafinsa, a quince afos <de plazo,
la wenta de sus empresas el&ctricas en el pafs, que representa-
ban un activo de aproximadazmente 110 millones de dolares, mis-
mos gue se conwvirtieron en parte de la deuda exterior de =  -—-
Néxico; en tanto que las acciones de la empresa Mexico-Light, -
fueron compradas por el gobiernc mexicano en 85.3 millones de =
dolzares a sus tenedores eurcpeos, norteamericanos e incluso me-
xicanes, sin embargo, el total del costo también vas& a formar -
narte de la deuda externa.

En suma, el endeudamiento durante 1960 ascendi& a 164.2
millones, en tanto que el servicio vor concepto de la deuda, era
de 219 millones de dolares.
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Fue en 1961 cuando Mé&xico contrats con el FMI el Gltimo
de los cuatro primeros pré&stamos que le fueron otorgados vor
esa institucifén, qgue m&s tarde suspendiera la ayuda a Mé&xico,
dade que en aquel entonces, el factor turismo se desarrollé
favorablemente como un equilibrador eficiente de la balanza de
pagos, y debido también a que México ofrecia una cierta estabi
lidad monetaria y financilera, los cual necesariamente lo desca
lificaba para recibir los recursos de agistencia que el FMI o-
torma a pafses en vifas de desarrollo.

La atrxibucién de tal categorfa a México, lo colocd en una
situaceldn cada ves wads difscill paga obrener financiamientos dae
caricter oficial, con largos plazos y bajas tasas de Interés, -
lo.cual orilld al gobierno a recurrir al financiamiento orivado,
gque implica desde luego, mayores desembolsos. EI monto del fi-
nanciamiento del FMI, fue por 45 millones de dolares, v se des-—
tind a resolver la contraccifén gue sufria el comercio exterior
mexicano.

El monto total de los recursos proporcionados a México ~-
por el FMI, fu&€ cubierto a tiempo, y en otro tivo de acuerdos,
llamados de “"contingencia™, EXico obtuve del FMI, S0 millones
de dflares pagaderos a un afio.

Los créditos otorgados a partir de 1961 por la AID, se en
contraron aveqgados a lo establecido por la "Foreian Assistance
Act", que condiciona la ayuda externa del gobierno norteamerica
no, considerando ademds de las cuestiones té&cnicas, las cuestio
nes politicas relacionadas con la querra frfa, en el &mbito mun
dial, y con la disidencia cubana, en la esfera latinoamericana;
de tal forma que para recibir ayuda del gobierno de Washington,
se requeria que el solicitante demostrase conformidad con las -
prohibiciones de dar asistencia a Cuba o a algfin otro pafs que
lo hiciese.



25)

Tampoco se provorcionarfa ayuda norteamericana a los ao
biernos de pafses controlados nor el movimiento comunista in-
ternacional ¢ a los que prestaran ayuda a estos dltimos.

No obstante lo anterior y la clara polftica adontada wnor
MExico tras la revolucibn cubana, la Agencia Internacional de
Desarrollo (AiD}, otorg6 a nuestro vafs en 1962, un préstamo -
por 20 millones de dolares que se destinaron al mejoramientec

de unidades aqgricolas.

El sector de riego se consider$ por el BIRF, como narte
de la iInfraestructura ba&sica del pafs, por lo que en 1961, fi-
nanclilé <¢on 15 miilones de dolares, el proyecto de rehabilita--
cibén de sistemas de riego en Culiacén, Fuerte, Mavo y Yaqui.

Una nueva institucidén de crédito que avoys el crecimien—
to de la deuda, fue el Banco Interamericano de Desarrollo. {(BID)
surgido en 1959 por decisidn del Consejo Interamericano Econs-
micoe y Social (CIES), de la OEA, como la maquinaria adecuada
para complementar la accifn del sistema financiero intexrnacio~
nal, enfocando su atencién y recursos, princiovalmente hacia -
América Latina, promoviendo el desarrollo econdmico vy social
de 1los pafses del drea; en 1%61 autorizé a M&xico un financia
miento por 16 millones de dolares, obtenidos de los recursos = -

ordinarios del Banco,.

Es importante sefialar que el neso de la opinién norteame-
ricana en la toma de decisiones de BID, ''es extremo, toda vez
que ademds de su importante contribucifin al Fondo del Banco, --—
éste {ltimo es una agencia continental cuyas .actividades, como
ya se dijo, se dirigen principalemente hacia América Latina que
es, sin duda, un drea de influencia de los Estados Unidos, en -
vista de la ipinterrumpida dependenbia econfmica que experimenta.
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Los tres sectores del BID son: 1) El de capital ordiparic,
que se integra con las suscripciones de los palises miembros;
éstos recursos se conceden en condiciones semejantes a las de
los pr&stamos del BIRF. 2) El1l Fondo para Operaciones Especia-
les, cuyos créditos se sujetan a condiciones mds flexibles, vy
3) El Fondo Fiducilario de Progreso Social, cuyos rYecursos pro-
venientes en exclusiva del gobierno de EE.UU, se conceden en las

condiciones mis flexibles, siendo posible reembolsarlos en mone

da local.:
A partir de este punto, y respecto de las cifras que se~
nalan en detalle los montos y condiciones de los cr&ditos otor-

gados a nuestro pais, nos remitiremos a los cuadros inclufdos
2! Guge qgue en la década

al final del presente capftulo, dadn =1 &
de lns coscaias experimentd la modalidad de la contratacidbn de

cr&ditos al extexior.

Como se ver8 en los cuadros mencionados, la inversién ni-
blica fue financiada en su mayorfa con recursos del exterior,
y se destind en gran parte al desarrollo del sector econSmico
(trénsportes, energfa, industria y agricultura), mientras que
el sector social, tan difundido por la alianza para el Progreso,
recibi& menores cuidados, no obstante gue la mencionada ALPRO
consistfa en el establecimiento por parie de EE.UU. de unz nueva
polftica hacia Zmérica YLatina conocida como la "Politica de la
nueva frontera del presidente Kennedy", gue establecif que debfa

ponerse a disposicifn de los pafses de la regibn durante los si

quientes diez arnios, una parte de capital de 20 mil millones de

dSlares, {2 000 millones anuales), la mayoria del cual estaria

integrada por fondos pGblicos,

Entre las fuentes privadas de financiamiento externc uti
lizadas por el gobilerno de L8pez Mateos, se cuentan los contac-
tos estvablecidos con proveedores de equibos de Alemania, B&lgica,
Canad&, EE.UU., Francia, Holanda, Inglaterra, Italia, Japsn,
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Polonia, Suectla, Suiza y Yugoslavia; entre los cunales destaca la
linea de cré&ditos abilerta en 1962, por un consorcio italiano
para financiar- compras de equipo y maguinaria, indispensables
para impulsar nuevas empresas infustriales, Por otra parte,

se recurrlib al financiamiento de la banca comercial y de otras
instituciones privadas de financiamiento en el extranjero.

Otra fuente de filnanciamiento externo de origen privado,
fue la colocacién de bonos pGblicos en los mercados internacio-
nales de capitales, 1o cual no se hab[a‘hecho desde el porfi-
riato. La primera ae esas emisiones se regilistrd en 1963, y se
aplicd a la expansiftn v medforomicnlo de iLos sistemas de energlia,.
la segunda se llev8 a cabo en 1964,

La emisibn piiblica de 1963, suscrita por el First Boston
Co. y Kuhn Loeb y Cfa., tuvo tal €xito que a partir de entonces
el gobierno de Mé&xico ha sido un emisor regular de bonos en los
mercades de capitales norteamericanos.

Hacia 1963 la participaci8&n gubernamental en la inversién
comenz6 a descender en virtud de la parcial consolidacién del
sistema; es justamente en relacibn con este punto, gue el gobier
no de M&xico como inversicnista y mds concretamente, en conexidn
con la forma como la inversibn p&blica se ha financiado, gque 1a
cuestisn del endeudamientc plblits externd m3ltiple, surge en
el panorama, aunque no constituye la Gnica causa de su crecimien
to. Deben contarse también los gastos ordinarios del gobierno,
el desequilibrio de la balanza de pagos y la garantfa gubernamen
tal a pr&stamos externos dirigidos a la empresa privada, pero
que en Gltimainstancia comprometen al gobierno, como base del
crecimiento inesperado de la deuda pGblica externa de nuestro
pais. De tal forma gue al finalizar el sexenio del presidente
L8pez Mateos, la deuda p@blica externa-a plazo de un aho ¢ m&s
pendiente de pago, ascendia a 1 809.2 millones de d8lares (di-
ciembre de 1964).
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A partir de 1965, la banca privada norteamericana comenzé
a colaborar con el "Programa Voluntario de Restriceidn de Crédi-
tos al Extranjero“(PVRCE), dirigido aparentemente a reducir cl
déficit en la balanza de pagos norteamericanos, mediante el fre-
no a la salida de délares, desde los EE.UU.. El PVRCE impedia
a los bancos norteamericanos durante ese ano incrementar sus
préstamos al extranjero en mids de un 5% sobre sus niveles de di
ciembre de 1960, por lo que se estima gue la informaci&n publi-
cada en agu&l entonces respecto de los créditos recibidos por
México de dichas instituciones, podrfa encontrarse alterada

en funcifn de tal disposicidn.

La administracidén de Diaz Ordaz realizd en 1965, una re-
forma fiscal que buscaba influir en la mejor distribucidn del
ingreso y la riqueza, sin obstaculizar las actividades producti
vas, aumentando el ritmo de crecimiento, estimulando la inver-
sidn privada e incluso su control por parte del Estado.

Se reformd la Ley General de Instituciones de Crédito y
Organizaciones Auxiliares de 1941, con tendencia a excluilr
por completo al capital extranjero de toda clase de intermedia-
rios extranjeros de finanzas que operaban en Mé&xico, respetén-
dose solamente el First National City Bank, que estaba estable-
cido en Mé&xico desde 1929.

En aquel afio la AID publict un estudio en el que pudo
observarse con claridad el considerable incremento registrado
a partir de 1956 en la utilizacidn de pré&stamos privados, para
cubrir los dé€ficits en cuenta corriente de los pvaises en desa-
rrollo, en comparacifn con los lngresos procedentes de otras
fuentes; es asf como a fines de 1965, MEBxico era el segundo
pafs receptor de créditos de pnroveedores en Am&rica Latina, s6lo
precedido por Brasil.
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El monto prestado por la ATD a M&xico, se otorad en base
a los términos establecidos en la Carta Punta del Este, como
era de esperarse, por lo mucho que insistis Washington en ha--
cer de México un ejemplo para Latinocamérica, sacando partido
de su estabilidad, su qrado de desarrollo y de la circunstan—-
cia de no padecer un verdadero problema inflacionario. Los -
recursos obtenidos por Méxicc, se destinaron a la satisfaccifn
de tres metas de la estrategia financiera norteamericana en -
México: el desarrollo rural, la vivienda de bajo costo y la -
ayuda a ciertas universidades en el entrenamiento de futuros
lideres, especialmente en el campo de las ciencias sociales.

A partir de 1966, México empezd a renunciar a ese tipo de
financiamiento, o»robablemente por los condiciconamientos polfti-
cos a gque se sujetan los cré&ditos y respecto de los que no se
guarda discrecidén alguna en las discusiones del Congreso nortea
mericano, a propSsito de la partida de”ayuda externa'.

También es nmnrobable que tal fendmeno se deba al criterio
establecido por la proota AID, relativo a la aradual disminu--
cién de la ayuda a los pafses mas wrogresistas del &rea lati--
noamericana (Argentina, Brasil y M&xico), para incrementar pro
porcionalmenteqa.ayuda a los pafses de menor desarrollo. Los
_recursos otorqgados por la ARID, se proporcionaron con la idea
inicial de favorecer a Mé&xico, para que su avance se reflejara
en la proplia economia estadounidense.

10.- El ingreso de M8xico al mercado del eurodolar vy a

los créditos privados.

El ingreso de nuestro pafs al mercado d= cavitales del -
eurodolar, se registrd en 1966, cuando colocd mor primera vez
dos emisiones pGblicas de bonos. Desde entonces, el gobierno

ha sido un emisor reqular de bonos también en los mercados del
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eurodolar; las emisiones se han denominado en ~olares norteame

ricanos, unidades de cuenta, marcos alemanes y francos suizos.

Otro renglén de la deuda vniblica mexicana con entidades
privadas eXtranjeras, es el de las nacionalizaciones, que im—-
plica los pagos que debe hacer el goblerno mexicano por concep
té de indemnizacicnes a consecuencia de actos de nacionaliza--
cidén de empresas. En 1966 fue nacionalizada la industria azu-

frera, con lo cual se wnrodujo un aumento considerable en la —-
deuda.

Hasta ese afio, el recurso al endeudamiento ofiblico exter
no se restablece v empieza a cobrar un ritmo acelerado de cre-
cimiento ~—afin no suficientemente acelerado como para crear -—-
problemas en la tzlanza de pacos—, y se utilizd por un lado, el
financiamiento de tivoc comwensatorio, es decir, diriqido a sa-
near la balanza de pagos del vafls, qué despué€s de la gquerra co-
menzd a enfrentar dificultades cada vez mis araves; por otro
lado, se utilizé el financiamiento considerado no inflacicnario,
dirigido a proyectos de inversién ptiblica, princivalmente a la
construccibn de obras de inffaestructura econfmica y social deg'
tro de los té€rminos de la ALPRO, gue desempend un vapel de cor-
te desarrollista durante toda aguella évoca.

Por lo que respecta a los pré&stamos de origen privado, el
ano de 1967 marcd el punto de crecimiento, dadas las fuertes -
presiones inflacionarias que sufrieron muchos paises occidenta-
les, lo cual se tradujo en menores probabilidades de financia-
miento proveniente de instituciones internacionales, y en alzas
de las tasas de interés, lo cual, como afirmd el entonces Secre
tario de Hacienda v Crédito PGblico, Lic. Antonio Ortiz Mena, a
fectd el grado de liguidez interna de nuestra economia; por lo
anterior, en un esfuerzo por mantener el "desarrollo estabiliza
dor" en México, €l circulante auments ligeramente, el nivel de
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precios se elevé en forma poco sionificativa, se vrocur6 que la
inversifn pGblica continuara funcionando como motor de la eco-
nomfa y se siguilsd acudiendo al crédito externo, cada vez m&s de
caricter privado, sujeto naturalmente a condiclones menos venta
josas.

Desafortunadamente para la evoluci6n financiera de nues-
tro pafs, en 1968 los Estados Unidos sufrieron una depresién
en su economfa (*4), lo cual indudablemente redundSé en el hecho
de que ese ano, M8xico alcanzara la mayor carqga del servicio de
su deuda en aguédlla década, gue llegd a revresentar el 25.1% de
los ingresos en cuenta corriente, y que ascendfa a 622.3 millo-
nes de dolares.

Seqn cifras del Banco Mundial, al 31 de diciembre de 1969,
la deuda pendiente latinoamericana con la banca privada extranje
ra, ascendfa a 1 537f5 millones de dolares, de los cuales cerca
del 15% estaban comprometidos a plazo mayer de un aho, vinculan

do a la regifn directamente con la banca vrivada norteamericana.

La deuda pGblica mexicana era en ese afio la primera en im
portancia,’ y répresentaba un monto pendiente de 71%.9 millones
de dolares, que eran casi la mitad del total de la deuda lati-
noamericana, con la citada banca privada. Para 1970, la cifra
se elevs a 783.8 millones de dolares.

k qrosso modo, afirma Rosario Green (9), due entre 1965 y
1970, =2 contrataron 4 523 millones de dolares de la deuda pd--
blica externa, de 1os cuales 1 496.1 millones, correspvondian a
instituciones oficiales de crédito, mientras que los 3 026.9 mi
llones restantes, correspondfan a instituciones privadas de fi-
nanciamiento.

(*4) ...y dicese gue cuando EE UU sufre un resfriado, a Mé&xico
le da una pulmonfa. N. de la a.

(9) CGreen. oo. cit. p.
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11,~- La polftica econfmica a partir de los setentas.

Al formular ante el Congreso lineamientos de interés pre
supuestal, el presidente Luils Echeverrfa Alvarez sefialaba la
necesidad de reducir el nivel de la contratacién de pré&stamos
al exterxior, mediante restricciones en el gasto ptblico, las
cuales, en virtud de la importancia del sector gubernamental
en la inversifn nacional, acarrearon en buena medida el des--
plome de la tasa de crecimiento de la eccnomfa mexicana, a un
promedio de 3.7%, en 1971,

Un ejemplor clarisimo de la polftica sequida por México
para la conservacifn de su prestiqglo internacional en relacidn
con los asuntos financieros, basado en la no reduccifén de sus
reservas internacionales, puede aprecilarse en el hecho de que
durante 1971, de los 724 millones de dolares contratados en =
empréstitos, 455 se utilizaron para amortizar la vieja deuda,
238B para el pago de intereses y los 31 millones restantes pa-—
ra proyectos de Inversifn; es aquf donde puede apreciarse que
a2un a costa de seguir contratando créditos externos, México -

se ha esmerado en poder sequir haciendc frente al servicio de
la deuda.

En 1972, débido princivalmente a un incremento en el ——
gasto plblico, la tasa de crecimiento de nuestro pais se ele-—
v6 a un 7.5%; el desmesurado incremento que se d4ié a partir -
de entonces. en las autorizaciocnes de cré&ditos por partevde
las instituciones oficiales bilaterales y multilaterales -ex—
cluyendo a la AID-, obedecid a una crisis econémica nacional,
que sin duda reflejaba la crisis del sistema mexicano en ge——
neral.

El incremento en la ayuda econfbmica, obedecifa también
al vaivén de 1a polftica de los Estados Unidos hacia América
Latina: por aquellos ajfilos se contaba ya con la estabilizacién
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del proceso cubano, la muerte del Che Guevara y el inicio de
la préctica de liquidacidn del movimiento guerrillero latino
americano, factores estos filtimos que influfan en 2l movi---
miento ciclico determinante de la accibén o inaccién norteame
ricana a efecto de salvaguardar sus intereses tanto milita-—-
res como polfticos, ejerciendo en primera instancia las con-
siguientes presiones econSmicas en el &rea latinoamericana.

Como resultado, a fines de 1972, la deuda pGblica de -
México alcanzd un total de 5 064.5 millones de dolares, de —
los cuales mis del 50% fueron contratados con la banca pri-

vada norteamericana.

A consecuencia de las reformas fiscales surgidas en la
administracién del presidente Echeverrfa, entre las que se -
contaba la imposici&n del pago del Impuesto al Valor Agrega-
do (I.Vv.A.), ¥ en general algunos otros asvectos que fueron
recibidos con descontento; el sector pfiblico se vi6é en la -
necesidad de recurrlr al financlamiento externoc en mayor gra
do que en afiog anterilores, presionado ademfs vor el deterio~
‘ro de la balanza comercial y el alto flujo de capital al ex-
terior, circunstancias que vrovocaron un intentoc por frenar
el procesoc inflacionario. El hecho a considerarse, es gue -
en 1973, la deuda alcanz8 un nivel mayor que el de los afnos
anteriores, con la tendencia preocuvante al predominio de la
obtencidén de financiamiento con fuentes privadas en el ex—-
tranjern.

Las circunstancias internacionales gue prevalecfan en
1974, tuvieron una influencila necesaria en el mayor déficit
registrado hasta entonces en la balanza ccmercial: en 1974,
el dolar sufrid dos devaluaciones, gue contribuyeron a agra-
var la crisis monetaria internacional: se generalizé6 la in--
flacién en todos los pafses occidentales, se incrementaron -
los costos de los energfticos y el mundo padeci® una escasez
de materias primas y alimentos.
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Fn M8xico se ajustd nuevamente el sistema tributario, a--
fectando principalmente al petrdleo vy sus derivados. No obstan
te gue el gobierno obtuvo altos inaresos derivados de dicho a—--
juste, éstos no fueron suficientes para equilibrar la cuenta pi

blica, vy a fines de 1974, la deuda pGblica externa ascendfa a
7 981 millones de dolares.

Las condiciones en los mercados internacionales de capita
les, dieron paso a la contratacisn de cré&ditos y la colocacién
de valores mexicanos. Durante 1975, las entradas de capital a
plazo mayor de un afio, sumaron 3 028 millones de dolarés, para
financiar diversos programas de desarrollo del sector pflblico.
21 31 de diciembre de 1975, 1la deuda total era de 14 449 millo-

Las medidas de polftica monetaria adoptadas en 1976, como
lo fué la flotacién del peso mexicano, trajeron como consecuen-
cia gue muchos de los recursos obtenidos del exterior, dejaran
de invertirse en nuestro pais y en nuestra moneda, en vista de
que se reflej6 claramente en la banca privada la intensa conver
sién de activos de moneda nacional a moneda extranjera, lo gue
se tradujo en una disminucidn importante de las reservas del --
Banco de México. Como consecuencia del incremento en los reque
rimientos de financiamiento del sector pGblico, la escasez de -
recursos internos y la necesidad de avoyar las reservas interna
cionales, la deuda externa aumentd a fines &e 1976, a 19 600.2
millones de dolares.

La devaluacifén sufrida por el peso mexicanc el 31 de agos
to de 1976, ovrob6 que el pais estaba sufriendo las consecuen—--
clas de la crisis capitalista mundial y del vpropic modelo de —-
desarrollo: el desequilibrio en la administracib6n del petrSleo
vy el aumento del servicio de la deuda externa, desembocaron en
un déficit de la cuenta corriente de la balanza de pagos, y en
base a ello Mé&xico reinicidé sus operaciones con el FMI, que le
otorg6 elevados créditos, incrementindose la deucda pGblica.-
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Asf fué como el FMI autoriz6 un oréstamo por 1 200 millo-
nes de dolares a nuestro pafs, de los cuales la mitad fue pro--
porcionada por el Fondo, vy el resto por el Departamento del ~-
Tesoxo y la Reserva Federal de los Estados Unidos de Norteaméri
ca. Junte al cré&dito citado, se recibid un préstamo sindicado
del mercadc de eurodolares, por 800 millones de dolares, otoxrga
do por un consorcio de bancos extranijeros.

El acuerdo con el Fondo cref6 algunos problemas politicos
al goblerno de L&pez Portillo, pues proporcioné una plataforma
nacionalista a gquienes sufrieron con las wedldaz dc cuctorided
que se implantaron en 1977, de conformidad con los té&rminos del
acnerdo, gue ataba la econcmia del pafs y la sumergfa en un =--—
tiempo de recesibén; el punto dlgido de tales conflictos, se --
presentd en diciembre de ese afio, cuando al margen de la tradi-
cifn politica, el sefior presidente acept6 la renuncia del Secre
tario de Programacién y Presupuesto, Lic. Carlos Tello Macfas,
guien se oponfa al incremento de la grave crisis econémica del
pais, y a la polftica contraccionista adoptada por Hacilenda y
apovada por el FMI.

Volviendo al esfuerzo por reactivar la economfa, en 1978
se distendleron las restricciones al gasto ptiblico y el siste-
ma crediticio; la reactivacién ayuds a reducir el déficit del
sector pdblico, pero trajo consiqo aumentos en la inflacibn. -
Sin embarqo, lo anterior restablecid en alguna medida, 1la con
£fianza en el peso.

En el transcurso de 1979, diversas iInstituciones finan--
cieras pfiblicas y privadas acudieron a los mercados financie--
ros internacionales con £xito, lo cual puso de manifiesto la -
confianza que la comunidad financiera internacional otorgaba a
la capacidad de pago del pafis, cuya deuda ascendfa a 29 700 mi
liones de dolares, a fines de ese ano.
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El ejercicio presupuestal de 1979, fué el Gltimo de los
tres que comprendfa el programa de estabilizacién acordado con
el FMI en materia de finanzas ptiblicas. Por otra parte, en el
caso del petr8leo, nuestro pafs alcanzé la autosuficiencia es-

perada.

Probablemente esos resultados fueron el punto de partida
que facillité la expansién de la deuda, ya que en 1980, el --
Banco Mundial concedié a Mé&xico dos préstamos por un total de
260 millones de dolares, con vlazo de amortizacién de 17 anos,
incluidos 4 de gracia y un interds de $.2% anual, asimismo el
propic Banco divulgs el futuro otorgamiento de créditos por --
mis de 600 millones de dolares a nuestro vais.

12.~ La politica econfSmica respecto de la deuda a partir
de 1980,

Tras haberse mantenido dentro de los limites sefalados -
por el acuerdo de estabilizacidn entre Mé&xico y el FMI, la deu-
da pGblica, e incluso la privada, se incrementaron extraordina~
riamente en 15281, como resultado de una revalorizacién del do--
lar en m&s del 20%, con respecto a las principales monedas de -
occidente, lo cual trajo como consecuencia que durante 1281 se
hiciera mas gravoso el servicio de la deuda externa de los pai-
ses de América Latina contratada en dolares, dado que coincidie
ron los elevados tipos de interés real del dolar y la revalua--
cién mencionada.

Asi es como México llega a @gosto de 1982, cuando de reco
nocid que los esfuerzos de implantaciftn de un programa de ajus-
te respecto de la deuda externa, habfan fracasado, pues la deu-
da se acercaba a los 80 000 millones de dolares y la comunidad
financiera internacional -entonces si—-, manifestaba serias dudas
acerca de la capacidad}del pais para mantener su equilibrio eco-
nSmico, en especial cuando se hizo pGblico que el gobierno soli-

citarfa de sus acreedores una primera moratoria.
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Dicha moratoria sobre los pagos del capital adeudado, se
rfa por 90 dfas de duracién; al concluirse, en noviembre ‘el
mismo afio, se gestion$ una nueva que en 1983, habrfa de conver
tirse en un nuevo crédito, en vista de que los 19 500 millones
de dolares adeudados por tal concepto, a cargo del gobierno me-
xicano, a fines de 1982, se transformaron en un cré&dito a 8

afios, con 4 de gracia.

En febrero de 1983, México se vi6 en la necesidad de sus
cribir, por una parte, con el gobierno de los Estados Unidos,
un convenio que autorizaba a México para disponer de un cré&di-
to a mediano plazo para la compra de alimentos, por 1 700 mi--
llones de dolares, y por otra, la Secretaria de Hzcienda notil-
ficd la obtencifn de un crédito *jumbo", en vista de que 530
instituciones financieras internacionales acordaron otorgar a
nuestro pafs otro crédito por 5 000 millones de dolares gue -
habrfan de ser canalizados al programa de reestructuracién de
la deuda y al plan de reordenamiento econfmico; el grupo ase
sor de dichos banccs, se encontraba encabezado por el City -
Bank y el Bank of America.

Durante ese ano se implantdé en México una politica eco-
némica nuevamente de corte austero, que implicaba recortes al
presupuesto del gobilerno federal y gque fué vista con muy bue-
nos ojos por los acreedores, que calificaron tal politica y -~
sus resultados, como ejemplar para los otros dos grandes paf-
ses deudores de Latinoamérica, que son Brasil y Argentina; de
tal forma que MExico recibiB en abril, un nuevo crédito del -
BID, para ser administrado por Nacional Financiera y Banobras,
ya que serlfa destinado al desarrollo agrfcola y municipal. De
la suma de lo anterior, puede inferirse que la contratacién de
la deuda en ese ano, excedifé el monto que fué solicitado al -~
Congreso de la Unifn para la contrata¢idn de endeudamiento ex-—
terno durante 1983, que se estimé en 5 000 millones de dolares.
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En diciembre de 1983, el titular de la Secretaria de -
lHHacienda v Crédito Pdblico, solicité a la comunidad bancaria
internac ional un financiamiento por 3 800 millones de dola
res para 1984, los cuales se requerifian vara financiar el d4dé&-
ficit de la balanza de pagos, 2l paco de la deuda pGblica ex
cluida de 1a reestructuracién, los cré&ditos a los proveedo~--
res de los sectores ofiblico v privado, asf como mara conti--
nuar con la reconstruccién de las reservas, tal y como se a-
cords con el FMI; ante tal solicitud, la comunidad financie-
ra internacional, se mostrS dispuesta a anrobar el Ffinancia-

miento, vy el 29 de diciembre se firm& el acuerdo respectivo.

Las circunstancias econfSmicas se agravaron en el pafs
v se contaba con pocas probabilidades de gue M&xico hiciera
frente a las obligaciones bpactadas, de tal suerte gue en ju-—
lio de 1984, se llevaron a efecto alaunas neqociaciones en-—--—
tre el gobierno mexicanc y los representantes de mas de 500
instituciones financieras acreedoras, a fin de reestructurar
la deuda que vencerfa entre 1985 y 1990, durante las cuales
los banqueros se mostraron favorablemente disgpuestos., ' No -=
obstante lo anterior, fueron necesarias alqunas reuniones -—
posteriores, en las que la estrateqia del pafs se orients a
la recﬁperacién de su nresticio crediticio. '

La reestructuraci6tn se hizo en vnaquete poxr el aqobierno
v casi 600 bancos, en septiembre. Se obtuvieron 14 afios de
espera pvara el pago, y se obtuvo un ahorro vara el sector nG
blico mexicann, de 5 146 millones de dolares, nor concepto
de intereses. Las nuevas tasas de inter&s wnara todo el pa=-
guete entrarfan en vigcor en 1985 y vor dicha reestructura-~-

cién no se pagl comisi6bn alauna.

La contrataci6n de créditos no fue suspendida, dada la
necesidad en el nafs, tanto del sector n»niGblico como del sec-
tor privado, de la obtencidén de "dinero fresco" wpara llevar



40)

a cabo sus operaciones, de tal forma que seqgfin datos oublica-
dos por el Banco de Mé&xice, el gobierno mexicano eronS mias de
60 millones de dolares entre 1982 y 1985, por concento del --
servicio de su deuda externa. Las amortizaciones de camital
fueron menores al naao de intereses anroximadamente en un -
200%: el goblerno paqd 14 741.1 millones de dolares vor amor
tizaciones de su deuda, que incluye desde lueqo al sector pG-
blico bancario y no bancario, mientras gue por concevto de in
tereses pagd 45.996.6 millones de dolares.

Cabe recordar que en octubre de 1985, el gobierno soli-

cits v obtuvo una nrérroca de 180 dfas al vann Az 2CZ0 wiilo=--
nes de dnlsrzs poy concepto de intereses adeudados que no pu~

dieron cubrirse, entre otras causas, como consecuencia del
desajuste surgido en casi teodo el nafls, tras el desastre aue

sufrieron la giudad de M&xico v otras poblaciones del interior
de la Reptiblica, en los signcs del 18 de seotiembre de ese afio,
que produjercn al pafs pérdidas y calamidades incalculables,

respecto de niveles de crecimiento alcanzados en ances anterio
cuya recuperacidn ha de requerir el transcurso de algu--

asi coma el esfuerzo del mueblo v el gobilerno del -

res;
nos afos,
rais.

Por lo anterior, la comunidad internacional se mostré

por demds comprensiva para con las diffciles circunstancias -

por las que atravesaba el pafs, e incluso se otormaron finan-

ciamientos emergentes de ayuda vara la reconstruccidn de zo-~
nas dafiadas. Hacia abril de 1986, se revitid la obtencidn de
prérroca nor la cantidad arriba estipvulada, y wor el mismo --

vlazo, en vista de la imposibilidad del wnafs nara cubrir di--

chas obligaciones.



CAPITULO SEGUNDO
ASPECTOS JURIDICOS DE LA DEUDA EXTERNA
a) Bases constitucionales y legislacifn nacional.

El sistema de gobierno en nuestro pals, que fue consagra
do en la Carta Magna de 1917, toma el modelo de la divigifn de
poderes propuesta por Montesquieu, en su obra "El espiritu de
las leyes", gque propone la existencia de un poder ejecutive, -
un poder legislativo y un poder judicial (articulo 49 de la -
Constitucitn Politica de los Estadns "Infdcc Miillanus) .

ahora bien, considersando que el poder constituyente de--

termin®é el establecimiento de una democracfia en nuestro pails,
segGn se desprende del articulo 40, v considerando gue el sen-
tido més estricto de la democracia supone que en ella el poder
sea ejercido por la mayorfa de los ciudadanos, es de afirmarse
que en nuestra sociedad la democracia se ejerce a través del -
sistema representative, mediante el cual se elige a los titula
res de los poderes legislativo y ejecutivo, los cuales son, en
el tema que nos ocupa, los encarqados de decidir por el nueblo
de M&xico, la mejor forma de administrar los bilenes de la Fedeg
"racidén y en consecuencia, aprobar las condiciones del endeuda-

miento gubernamental.

El artfculo 50 constitucional, dispone que el poder le-—-
gislativo se forme por dos c8@maras: la de divutados, en donde
debe existir representacién proporcional al nfimero de habitan-~
tes; y la de senadores, que se forma con dos representantes de
cada entidad federativa. Con la participacién de ambas, se --
constituye el Congreso de la Unidn, gque es el miximo Srgano le
gislativo en Mé&xico. :
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En los términos del artfculo 73 fraccidén VIII de la -—
Constitucién, el Congresc de la Unién se encuentra facultado
para establecer las bases que han de reqir en lo que toca a
la contratacién de emoréstitos por parte del gobierno fede--
ral, asi como el reconocimiento de los mismos, e inclusc para
mandar pagar la deuda nacional.

Por regla general, la formacidén de leyes o decretos, -
puede iniciarse indistintamente en alguna de las dos cdmaras.
Sin embargo, en materia de empréstitos y en la implantaci6n
de contribuciones o el reclutamiento de tropas, el inciso h)
del artficulo 72 constitucional, establece que por excepcidn,
dichos proyectos habridn de ser discutidos primeramente, <n -
la cimara de diputados, lo cual se explica en razén de que -
los diputados electos representan a grupos determinados del
puéblo, ¥y se espera de tales funciocnarios. gue se encuentren
en contacto con la problemdtica de sus reoresentados, a2 efec
to de gue expresen ante el méximo Srrano legislativeo de la
RepGblica, el sentir del pueblo, que es el que en Gltima ing
tancila, llevard la carga del vago de los empréstitos contrzxa-
tados, mediante el pago de impuestos.

Es asf como la fraccibn VIII del articulo 73 de nuestra
Constitucibn sefala:

»Artfculo 73.- El Congreso tiene facultad:

VIIXI. 2ara dar bases sobre las cuales;el'ejecutivo pue
da celebrar empréstitos sobre el crédito de la Nacifn, wara
aprobar esos mismos empréstitos y vara reconocer y mandar pa-
gar la deuda nacional. Ningin empréstito nodri celebrarse si
no para la ejecucién de obras gue directamente produzcan un in
cremento en los ingresos pGblicos, salvo los que se realicen -
con propfsitos de requlacifn monetaria, las operaciones de con
versifn y los que se contraten durante alguna emergencia decla
rada por el presidente de la RenGblica en los términos del ar-
ticulo 29;",
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El contenido de la fraccién transcrita, impone al poder
legislativo la mayor autoridad en la toma de declsiones rela-
tivas a la contratacién de empré&stitos, no obstante que no 1lo
habilita para contratar ni para realizar directamente los pa-
gos de las deudas del gobierno federal.

A pesar de la precisidn del orecepto, la desafertunada
realidad en torno al mismo, muestra que el propio Congreso ha
cedido la. facultad plena de decisibn sobre el s2ndeudamiento
de Mé&xico, a través de las leyes gue ha aprobado sobre la ma-
teria, como 1lc son la Ley General de Deuda Pdblica de 1976, -
Y las propias Leyes de Ingresos de la Federaci&n para los dis
tintos ejercicios fiscales, que reducen tal atribucidbn a la -
simnle sowobosifn 2ol aeiko pod el gue anualmente el ejecuti-
vo podrid comprometer al erario, en los términos en gue lo de-
‘termine conveniente un Srgano de la administracién pfiblica --—
federal, como lo es la Secretaria de Haclenda y Cré&dito PaGbli

CO.

Por otra parte, la fraccifn que se comenta se refiere a
la imposibilidad de celebrar empré&stitos en caso de que &stos
no se utilicen para la ejecuci6n de obras que produzcan un in
cremento en los ingresos pfblicos, disposicién gque no encuen-—
tra apoyo en la Ley General de Dauda PGblica, por ejemplo, -—-
cuando en la fraccifn IV del artfculo 4, dispone que podrén -
contraer empréstitos las entidades del gobhlerno federal, que
comprueben que la inversifn a gque se destinar& el empréstito,
cubrir8 por lo menos el monto de las obligaciones contraldas,
por lo que en tal caso no es posible afiymar que la Ley apoya
el sentido del precepto constitucional, va que la posibilidad
de cumplir con las obligaciones referidas no es de ninquna wa
nera equivalente a la existencia de una inversisn productiva.

b
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Por lo qgue hace a la parte final de la fraccién VIIT del
articulo 83 constitucional, relativa a las excepciones en las
cuales podrén contratarse empréstitos que no generen producti-
vidad, cabe hacer notar que hasta el momento no se ha determi-—
nado una normatividad definida para proceder en tales casos,
por lo que las actuaciecnes qubernamentales en ese campo, se han
guiado por las circunstancias del momento y en la mayorfa de -
los casos, han surgido de la improvisacién.

La Carta Magna, dentro de las prohibiciones que sefiala a
las entidades federativas en la fraccibn VIII del artfculo 117,
cbmprende 1alde contratar emopréstitas on los ofqufontor $S-ol-
nos: '

"Articulo 117.- Los estados no pueden, en ningtin caso:

VIII. Contraer directa o indirectamente obligaciones o
empréstitos con gobiernos de otras naciones, con sociedades o
particulares extranjeros, o cuando deban pagarse en moneda ex-~
tranjera o fuera del teritorio nacicnal.

Los estados y los municipios n¢ podrén contraer obliga——
ciones o empre&stitos sino cuando se destinen a inversilones pi-
blicas productivas, inclusive los que contraiqan organismos -~
descentralizados y empresas pGblicas, conforme a ias bases gque
.establezcan las legislaturas en una ley y por los conceptos y
hasta por los montos que las mismas fijen anualmente en los -
respectivos presuvuestos. ‘Los ejecutivos informarin dé su =
jercicio al rendir la cuenta pfiblica®.

Tal disposicién es parte del pacto federal, a través del
cual las entidades federativas cedieron la facultad de contra—
tar empréstitos a los Poderes de la Unién, y mediante este pre
cepto se pretendif disminuir las orobabilidades de la realiza-—
cifn incontrolada de arreglos con el exﬁranjero, que se traduz
can en obligaciones vara la Reptiblica, armonizando con la fa--
cultad expresa del Congreso de la Unidn, respecto derla contra
tacidén de deuda pdblica.
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Con base en la facultad de la clmara de diputados para
discutir primeramente los proyectos de ley que versen sobre
los empréstitos, contribuciones o imnuestos, contenida en el
inciso h) del artfculo 72 constitucional ya citado, el articu
lo 74 en su fraccién IV senala:

“Artfculo 74.- Son facultades exclusivas de la Camara
de Diputados:

IV. Examinar, discutir y aprobar anualmente el Presu--—
puesto de Egresos de la Federacidn y el del Departamento del
Distrito Pederal, discutiendo primero las contribuciones gque,
a su juicio, deben'decretarse para cubrirlos; asf como revi-—-
sar la cuenta pGblica del afio anterfonr®,

Una vez aprobado el Presupuesto, el Congreso tiene la —
facultad de establecer las contribuciones necesarias para cu-
brirlo (articulo 73 f£raccién VIII), lo cual se hace a través
de la expedicidn de la Ley de Inqresos para el Ejercicilio Fis-
cal correspondiente, en cuya aprobacifn, por ser una ley, de-—
ben intervenir tantoc la Cé&mara de diputados como la de senado

res.

‘A continuacidn se citan tanto los preceptoé del Presu--—
puesto de Egresos de la Federacién, come los de la Ley de In-
gresos para el Ejercicio Fiscal de 1986, que se encuentran re
lacionados con la deuda pdblica.

En los t&rminos del artfculo 7 del Presupuesto de Egre-—
sos de la Federacidn, el gasto asignado a la deuda pGblica --
del gobierno federal para el afio de 1986, importa la cantidad
de $10,966.706.900,000 (DIEZ BILLONES NOVECIENTOS SESENTA Y
SEIS MIL SETECIENTOS SEIS MILLONES, NOVECIENTOS MIL PESOS, —-—
MONEDA NACIONAL), y se distribuye de la simuiente manera:
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Ramp de Deuda Ptblica.......... 10 841.874.900,000
Amortizaci®n........cveeeeincea-e 009.428.300,000
Intereses y Gastos ............ 7 137 446.600,000
Adeudos de Ejercicios Fiscales

("]

anteriores........ccic i 695 000 000 00O
Erogaciones para saneamiento

financiero....cceeeeaa es e sneanma 124,832.000.000
Amortizacibn ......... sas s €5,987.700.000
Intereses y gastos ....,c..c... 58,844.300.000

La deuda pfiblica correspondiente a las entidades paraes
tatales cuyos proaramas se incluyeron en dicho presupuesto, -
serfa la siguiente:

AmortizaciOn....c.cveeracecnanes 1.648.215.200,000
Intereses ¥ gastoOS..caeceoases 2.176.904.300,000
Suma ...... et e sec et e .. 3.825.119.500,000

Tales fueron las cantidades aprobadas por el legislativo
en el Présupuesto de Egresos, por concepto de deuda pGblica.
Mis adelante, el artfculo 14 fraccién IV pirrafo pentdltimo del
propio documento, aclara que se podrin autorlizar erogaciones -
adicionales a las establecidas, con cargo a los lngresos extra
ordinarios que obtenga el gobierno federal por concepto de em-
préstitos ¥y financiamientos diversos, que se destinaran a los
programas especificos para los que hubieren sido contratados;
de tales érogaciones, dard cuenta el ejecutivo a la cémara de
diputados, al presentar la cuenta pGblica de 1986.

Finalmente, el artfculo 18 aclara gque la admigistracién,
control y ejecucibn de los ramos de la deuda pGblica, de parti-
cipaciones a estados y municipios y de erogacionés para sanea-
miento financiero, serén responsabilidad de la Secretarfa de Ha
cienda y Crédito Pdblico,
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Entendiendo como facultades implicitas a los medios que
el poder legislativo puedec concederse a si mismo o a cualquie
ra de los otros poderes federales, como instrumento para ejer
citar cualquiera de las facultades expresas o explicitas, pue
de afirmarse que el Congreso de la Unifnen uso de sus faculta
des implicitas, facultd al poder ejecutivo para la materiali-
zacibn de su facultad de decisién sobre la deuda pGblica, co-
mo se aprecia tambi&n en ¢l precepto antecitado.

Lz afirmacibn que antecedese poe demanifiesto ademis en
la Ley de Ingresos de la Federacidn para el Ejercicio Fiscal -
de 1986, gue sefiala en su articulo lo. fraccidn IX los posi—-
bles ingresos derivados de financiamientos, como son las emi~-
siones de valores, tanto interns=s <comc Cillodwas y ios rinancia
mientos destinados tanto a organismos descentralizados, como a
empresas de participacidn estatal. M&s adelante, en el arti-
culo 3o0. , previene gue se¢ autoriza al gobierno federal, por -
conducto de la Secretaria de Hacienda y Crédito PUblico, para
contratar, ejercer y autorizar préstamos u otras formas del e-
jercicioc del crédito pGblico, incluso mediante la emisi®n de
valores gue no rebasen los montos de 1 9273 miles ‘'de millones -
de pesos de endeudamiento neto interno, y 1 720 miles de millo
nes de pesos de endeudamiento neto externo, en los t&rminos de
la ley General de Deuda Plblica, para el financiamiento del -
Pregupuestco de Egresos de la Federacifn para el Ejercigio Fis-
cal de 1986 En caso de que los recursos externos sean infe--—
riores a lo expresado, se podrf contratar endeudamiento inter-
no hasta y por el monto de la diferencia.

Agimismo se faculta al ejecutivo federal para ejercer o
autorizar montos adicionales de financiamilento, cuando a jut—-~
cio del propio ejecutivo se presenten circunstancias extraordi
narias. Tambié&n queda autorizado el ejecutivo federal para ~-
que a travé&s de la propia Secretaria de Hacienda y crédito PG~
blico, emita valores en moneda nacional y contrate empr&stitos
para el canje o refinanciamiento de obligaciones del erario federal ,. o
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con prop6sitos dé regulacifén monetaria, en los términos de la
referida Ley General de Deuda PGblica.

Del ejercicio de estas facultades, dari cuenta el ejecuti
vo federal al Congreso de la Unibn, especificando las caracteris
ticas de las operaciones realizadas.

De la lectura hecha en los dltimes anos de disposicicnes
semejantes, se desprende y se hace incuestionable el hecho de —-
que la contrataci6n de créditos y empr&stitos al exterior no se
utiliza como un complemento excepcional para el qgasto pGblico, -
sino gue se contempla alio con afio en las Leyes de Inqresos de la
Federacion, como una de -las fuentes ordinarias de ingresos, lo -
cual en alguna medida representa un indicador de la polftica —~
irregular que se ha dado en nuestro pafs resvecto del endeuda--—
miento, tanto en el dmbito interno, como en el externo.

Es importante mencionar que el artfculo 12 de la Ley de -
Ingresos, dispone que cuando los organismos descentralizados Yy
las empresas prcpiedéd del Estado incrementen sus ingresos, como
efecto de aumentos en la productividad o modificaci6bn en sus pre
cios y tarifas, los recursos asf obtenidos ser8n aplicados pfio-
ritariamente a reducir el endeudamiento neto del organismo o em-—
presa de que se trate, O a los programas a que se refiere el —-—
Presupuesto de Egresos de la Federacifn para 1986. )

51 ge analiza esta dltima disposicién, compar@ndola con lo
dispuesﬁc por la multicitada fraccifén VIII del artfculo 73 cons-
titucional, se encuentra que en los términos constitucionales,la
“deuda nacional™ comprende el monto de log emoréstitos de los —--
cuales es responsable el Estado como tal, y que las entidades fe
derativas, los organismos descentralizados y las empresas que —-—
pertenecen &l -Estado, no pueden contraer obligaciones al exterior.
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No obstante lo anterior, dicho concepteo se ve sensible--
mente transformado por las disposiciones de los ordenamientos
antes citados, e indiscutiblemente, vor los t&rminos de la Ley
General de Deuda PGblica, de la gque se analizan algunos precep
tos a continuacién.

Ley General de Deuda PGblica

"Artfculo lo.- Para los fines de esta Ley la deuda pGblica cest&

constituida por las obligaciones de pasivo, directas o centingen

tes derivadas de financiamiento v a carqgo de las siguilentes enti

aaqaes :

I. El Ejecutivo Federal y sus dependencias

II. El Departamento del Distrito Federal

IIX. Los organismos descentralizados

IV. Las empresas de participacidn estatal mayoritaria

V. Las institqciénes ¥y organlizaciones nacicnales auxiliares de
cr&dito y las nacicnales de seaqures y fianzas, v

VI, L os fideicomisos en los que el fideicomitente sea el Gobierno
Federal o alguna de las entidades citadas en las fracciones --
IIT y IV ™.

El artfculo transcrito comorende a todzas las entidades del
sector pGblico, como sujetos con posibilidades de contraer deuda
pGblica, respectoc de las cuales la Ley trata de ejercer un amplio
control y una insistente vigilancia sobre sus necesidades y com—-—
promisos.

"Articulo 2.- Para los efectos de esta Lev se entiende por finan
ciamiento la contratacifn dentro o fuera del pails, de créditos, -
enoréstitos o préstamos derivados de:

I. La suscripcifn o emisidn de titulos de créditoc o cualguier --
otro documento pagadero a plazo

IT. La adquisicién de bienes, asi como la contratacién de obras o

serviclos cuyo nago se pacte a plazos
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IIT.- Los pasivos continaentes relacionados con los actos men-~
cionados vy,

IV.- La celebracién de actos juridicos anfloros a los anterio
res ".

Como se puede apreciar, la requlacién de la deuda inter
na es paralela a la de la deuda externa, por la similitud gue
existe entre ambas. En el artfculo precedente, se efectfia una
enuneracidn enunciativa y en ningn sentido limitativa, de los
medios utilizables por las entidades del sector pfiblico para -
obtener los financiamientos que les son necesarios, asi como -

de los actos jurfdicos gue podrian llevarse a cabo vara tal —-—
fin.

"Artfculo 3o0.- La Secretaria de Hacienda y Cr&ditoPGblico, de
conformidad con lo dispuesto por el artficulo 31 de la Ley Orgd
nica de Administracién Pdblica Federal, es la devendencia del
Ejecutivo Federal encaragada dé la aplicacifn de la vresente --
Lev, asi como de interpretarla administrativamente y expedir -
las disﬁqsiciones necesarias vara su debido cumplimiento”,

Este ariculo estd adecuadamente relaciocnado con el arti
culo 31 fracciones IX, X y XI de la Ley Oradnica de la aAdminis
tracidn Ptiblica Federal (LOAPF), que atribuyen a la Secretaria
de Hacienda y Cré&dito PGblico, las facultades de intervenir en
todas las operaciones en que se haga uso del crédito wnGblico:
manejar la deuda ptiblica de la Federacifn y del Departamento -
del Distrito Fedefal, asi como diriair la politica monetaria y
crediticia.

Los artfculos posteriores de la Ley, enumeran las facul
tades de la Secretaria de Hacienda vy Crédito PGblico, en el --
campo de la contratacif6n v el manejo de la deuda pGblica del -
aobierno federal; asi como la vidqilancia relativa a la capaci-
dad de paqgqeo de las entidades ague contraten financiamientos y
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de la toma de decisiones de car&cter administrativo referentes
al pago del wmrincipal, liguidacifn de intereses, comisiones, —
gastos financileros, requisitos v formalidades de los emprésti-
tos contratados, tanto por el gobierno federal come por las en
tidades del sector viblico y las que no se comprenden en el —

Presupuesto de Egresos de la Federacién. 1La Ley requla la --

existencia de un programa que rija el endeudamiento, que pro--
vecte el monto posible de los Indices del propio endeudamiento
conveniente al qgobierno, vara que &ste no se exéeda en su capa
cidad de pago, 1o cual no se ha seguido de ninguna manera al -
pie de la letra y, contemplado desde el dmbito internacional,

no podria hacerse a través de una sola disposicidén interna, —--
pues ademds -de la requlacidn juridica, nuestro nafs ha debido

sujetarse a divedsas cilircuncioncliaz Aofinidzcs por o) movendn -

internaciocnal:

Jacobo Schatan W., en su obra (10}, ovina gue una parte
creciente de la deuda externa de los pafses del Tercer Mundo,
estd constituida por el veso creciente de los intereses v otras
cargas financieras, que se awplicaron fundamentalmente para con-
tener el proceso inflaciocnario de los vafses occidentales a co-
mienzos de 1980.

Al mismo tiempo que han subido las tasas de interés, los
" precics de las materias primas que exmortan los pafses latino——
americanos, entre ellos nuestro pafs, se han derrumbado en los
afios recientes, Entre 1980 v 1983 los precios del café&, cobre,
lana, carne vacuna, bajaron 30%; el del plomo, 56%; azticar,44%:
el del cacao, bauxita, algoddn y estafio, 20% y el del mineral
del hierro, en 19%. Considerando que en 1985 se registrd una
exagerada tendencia a la baja en el petr6leo, de cuyas exporta-
ciones México recibia la princival entrada de divisas al gobier
no federal.

(10 ) Schatan W., Jacobo. Deuda externa v desarrcllo: Un enfo-
gue heterodoxo. Revista Investiqacién EconfOmica, de la =--
Facultad de Economia de la UNAM. No. 171, ene-mzo de 1985
op. 305-357.
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_ Resulta claro para el autor citado, que las presiones
econfmicas ejercidas sobre los pafses deudores mediante las al
zas en las tasas de interé&s, trae como consecuencia que éstos
Gltimos incrementen sus remesas de materias primas a lons paf--
ses industrializados; a la vez, este incremento de la oferta,
presjiona hacia la baja los precios de las materias primas, lo.
cual obliga a los palses deudores a incrementar nuevamente sus
exportaciones para hacer frente al naao del servicio de la deu
da, 0 en el peor de los casos, a aumentar 1la contratacién de -
la deuda, paia,tal fin. Por lo expuesto, puede inferirse que-
ia planeacién de la deuda, es un fenfSmeno que escapa,al simple
control interno de las finanzas.

El articulo 22 de la Ley que se analiza, dispone que la
Secretaria de Hacilenda comunique, en su caso, a las entidades
del sector pGblico que contraten empréstitos, las caracterfsti
cas y condiciones en que los créditos pueden ser concedidos; -
tal precepto se encuentra c¢laramente encaminado a evitar, vor
una parte, la confratacién excesiva de créditos, y por otra, -
la aceptacitn de cl&usulas incorrectas dentro de los contratos
suscritos, como las gue han llegado a ser acentadas, y que con
sisten en la afirmacifn de que la declaracién de una moratoria
de pagos del gobilerno federal, es causa de vencimientc antici-
pado; o las cl&usulas relativas a renuncia de inmunidad de so-
beranfa y jurisdiceién.

El capitulo VI de la Ley en cuestifn, se encuentra refe
rido a la obligaci6n de la Secretaria de Hacienda, de vigilar
las operaciones de endeudamiento y. paralelamente, al deber de
las entidades del sector piblico de prestar a dicha secretaria,
todo género de facilidades en la tarea mencionada. El capitule
VII, impone otra obligacidn a la Secretarfa de Hacienda y Cré--
dito Publico, esta vez para que efectfe un registro fiel de las
obliqaciones financieras del Estado,
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Finalmente, la Ley establece la existencia de una Comi-
sién Asesora de Financiamientos Externos, a efecto de que auxyi
lie a la Secretarfa de Hacienda en materia de cr&dito externo,
evaluando las necesidades de financiamiento del sectox pdblico
federal y proponiendo medidas y polfticas de obtencidn de fi--
nanciamientos externos, adem&s de opinar sobre su manejo por -
parte de la Secretaria.

A este punto, se reitera que mediante la aprobacién de
esta Ley, se transform& la facultad del Congresc de la Unifn -
contenida en la fracci®n VIII del artfculo 73 constitucional,
nabicndoia collds o 1o SZoorotzrfs de Hadenda v Cr&dito PGblico,
modificando el control politiceo del endeudamiento nacional, -
previsto en la Constitucién, por un sistema de control adminis
trativo, regulado mediante la Ley General de DPeuda PGblica, la
Ley de Ingresos y el Presupuesto de Eqresos de la Federacibn
para el Ejercicio Tiscal de 1986, como quedf previamente demos
trado.
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b) Régimen juridico de acreedores.

La deuda externa de un Estado, no puede snjetarse exclu
sivamente 2 1 r€gimen jurfdico de un wals. Las variaciones en
el caso de *a deuda plGbliica externa de Mé&xico, concernientes -
tanto a la nmultiplicidad de sus acreedores como a1 sinnGmero -
de entidades del sector plblico gubernamental gqus han sido au-
torizadas para contratar empréstitos en el exterior imprimen -
una complejidad_réspecto del dmbito normative del endeudamien-—
to externo, cuyc andlisis exahustivo excede las metas A=l pro-
sente trxabajzo, por lo que se tratarin los puntos m4s relevan—-
tes de los wvinculos jurfdicos del Estado Mexicana con sus —~—
acreedores, tanto de origen privado como de oriqen oficial y -
multinacionai, en especial subravandc las normas aplicables en
el caso del Fondo Monetario Internacional, ovor ser el organis-—
mo de financiamientc mulfilateral que ha tenido mayor influen~
cia en la contratacién de empré&stitos externos por parte de —
M&xico en los dltimos afics, asf como 2n la realizacibén de las
Gltimas negoclaciones y reneqociaciones relativas al paqo del

servicio de la deuda externa mexicana.

En el mundo cada vez mas tecnificadeo y racicnalizado en
gue vivimos, los contratos y convenics que se efect(an con la
woluntad de crear consecuenclas jurfidicas, son les instrumentos
mds usuales para regular, entre otros muchos aspectos, el tri~
f£fico internacional, gue es probablemente el vuntc mAs lmportan

te del Derecho Internacional.

Lo gque las partes consiagnan en 1los contratcs, es fuente
del derecho entre ellas, mor lo gue guienes suscriben tal acuer
do de voluntades deben cumplir lo pactado; tal eg el significa
do del término "pacta sunt servanda". En el texto del cpntrate,
sae contienen las realas gus las partes se comprometsn a respe--—

tar en el futuro.
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Cabanellas y Alcald-2Zamora, definen al contrato interna
cional de fndole privada, como el "acuerdo de eficacia jurfdi-
ca concertado entre individuos, empresas u organismos con resi
dencia en Jjurisdicciones nacionales distintas"”, mientras gue
por otra parte, los autores mencionados citan como contratos -
internacionales de carfcter ptiblico, a 1l6s acuerdos realizados

entre Estados soberanos diversos {(11).

. La contratacifn de la deuda plblica externa de nuestro
pafs, tiene elementcos de derecho iInternacional pGblico v asi-—
mismo, de devrerha fntoensclioual wrivaao, dada la multiolicidad
de casos en que ha sido necesario recurrir al financiamiento.
externo y las circunstancias que prevalecen en el nafs y en el
mexrcado internacional de cawitales, al momento de la contrata-~

cibn.

En los mercados de cavital, hay recursos abundantes, los
bancos han diversificado su interés, que anteriormente se con--
centraba en los préstamos a emoresas oprivadas para Inversiones
de capital; y desde hace algunos afiog, han participado con inte
rés en el financiamiento para equilibrar la balanza de paqos de
alqunos paises, como en el caso de México. Sin embargo, ha sux
qgido la alarma relativa a que los préstamos vrivades hagan un -
efecto nemativo en la economia de los vafses deudores, retrasan
do los ajustes proyectados, agotando su capacidad crediticia vy,
por lo tanto, debilitando el sistema bancario internacional.

Es por ello gque los prestamistas de origqen privado, an--
tes de conceder préstamos a tales pafses, acuden casi invaria--
blemente al dictamen que sobre el crédito-de cada pafs, haya e-
mitido el Fondo Monetario Internacional (FMI).

{ 11) cabanellas, Guillermo y Alcald Zamora, Luis. Diccionario
Enciclop&dico de Derecho Usual. 12a. edici&dn. Tomo II. -
Buenos Aires, 1979%. p. 35.
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Una vez gue el FMI ha aprobade un financiamiento,los ban
cos c¢onciertan préstamos, frecuentemente con el Banco Central -
del pais miembro {(que en el caso de Mé&xico es el Banco de ~—-
MExico), con la garantfa del gobierno, =n la confianza de gue
el pafs ha emprendido umn programa aceptable en el ajuste de su
economnifa, lo gue le permitirf cumplir cabalmente con las obliaa
ciones contrafdas, La prdctica de inclulr clf8usulas referentes
al FMI en los contratos de préstame, se ha gqeneralizado, espe——
cialmente cuando en ellos participan sindicatos bancarios, y es
a esta modalidad a la que se le denomina "financiamiento para-—
lelo". Alqunos contratos definen lo gue se ha de entender.por

"motivos de incumplimiento" y entre &stos, se hace referencia -
frecuentemente al buen crédito con que debe contar el pais en
cuestidn, ante el Fondoc Monetario Internacional.

La deuda del sector piblice mexicano con la banca comer—
cial, estd formalizada en contratos orivados de redaccién rela—
tivamente uniforme, y sus estipulaciones recocaenr las précticas
v costumbres propilas del financiamiento proveniente del mercado
del eurodolar. Puede afirmarse que los acuerdos mas relevantes
en los Gltimos afios, son los gque a continuacidn se enumeran:

—-=-Acuerdo de reestructuracién celebrado en agosto de -~
1983, en el cual participan los Estados Unidos Mexicanos, aqa-—--—
rantizando el cumplimiento; el Banco de M&xico, como banco cen
tral, v mdltiples bancos orivados extranjeros.

—-Acuerdo de crédito celebrado en marzo de 1983, poxr ~--
las partes arriba citadas, vy la enmienda al mismo, que se efec
tub en marzo de 1885.

v —-~Nuevos acuerdos de reestructuracién celebrados en a-—-
agosto de 1985, entre los Estados Unidos Mexicanos, garantizan-—
do el cumplimiento: el BancO de México, en su caricter de ban-—
co central, y el agente designado por los bancos privados cons
tituidos en"sindicato", para renresentarlos.
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Es de mencioharse ocgue en los Gltimos anos, figquran en
dichos acuerdos como entidades deudoras, intearantes del Gobier
no de los Estados Unidos Mexicanos: Nacional Pinanciera, Petr&-
leos Mexicanos, Banco de Comercio Exterior, Banco de Crédito Ru
ral, Banco de Obras, Comisién Federal de Electricidad, Altos -
Hornos de ME&xico, Conasuvo, Banco Mexicano Somex, Banpesca, Fer
timex, Finasa, Tel&fonos de M&xico, Moto Diesel Mexicana, S.A.
y el Departamento del Distrito Federal, entre muchos otros.

A su vez, figuran como acreedores bancos japoneses, como
el Banco de Tokioc LTD.; bancos alemanes, como &1 Dresdner Bank

Wl AP Y, T e e e m= s L= o
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Francia; bancos canadienses, como el Banco de Montreal, y ban-
¢os norteamericanos, c¢omo el Chase Manhattan Bank.

Como es de suponerse, las presiones financieras externas
han provocado que en tales acuerdos, como en muchos otros ins——
trumentos mercantiles, se han estipulado condiciones mé&s venta-
josas para gquienes figuran como acreedores, enumerindose inter—
minables obligaciones ¥ renuncias que pueden lleaar a calificar
se de gravosas y en determinadas circunstancias, exageradas pa-
ra los deundores.

Cada cl&dusula éa2 esos contratos ha sido cuidadosamente -
redactada y es el resultado de muchos anos de experiencia de fi
nancieros v abogados especializados. El1 idioma prevaleciente -
es el inglés’y tanto la jurisdiccibén como la iey aplicables al
cumplimiento y ejecucifn de estos contratos, son las elegidas -
por los bancos acreedores que, generalmente, serfin las de -

Londres o Nueva York.

SegGn los datos publicados en la revista Mercado de Valo
res de Nafinsa (12 }, en el mercado del eurodolar hay 3 rasgos

(12 ) El Hercado de Valores. Nafinsa. Afio XLV, No. 32, agosto
- de 1985, p. 772 y ss.
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a considerar principalmente, desde el punto de vista juridico.
El primero es su falta de regulacifn nor varte de alnuna enti-
dad gubernamental o interqubernamental, y que constituye la ra ¥
z6n misma de su existencia. Tal ausencia de regulacién impli-
ca tanto las operaciones individuales, cecmo las operaciones de

los bancos asociados.

La falta de rxegulacitn, desde luego sianifica que un --
banco no tiene que someterse a las normas gue las legislacio--
nes nacionales imponen a auienes se dedican a la actividad ban
caria, de las cuales la m&s critica es la referente a la reserxr
va o encaje gue debe mantenerse en relacidn o-on lzo Lpewracio—-
nes realizolas ¥y yue no existe para quienes intervienen en es-~

te mercado.

Otra caracterfisitica es la impexrtancia que tienen los -
préstamos y depSsitos interbancarios que zermiten trasladar -
velozmente los recursos, sin mas formalidad gque una llamada te
lefénica. BAsi cuande un banco otorga un oré&stamo, lo hace uti
lizando sus propios recursos o, conforme a las circunstancias,
los obtenidos en préstamo de otros bancos. Esta fluidez en la
movilizacifn de recursos, permite satisfacer con prontitud una
gran demanda, perc al mismo tiempo, determina que el incumpli-
miento de un solo banco pueda hacer peligrar la totalidad del

sistema.

Finalmente, el mercado del eurodolar cuenta con sus pro
pias reglas para fijar la tasa de inter&s de Libor (London -~
Interbank Offered Rate), gue corresponde al valor cue un banco
gque opera en el mercado Interbancario de ZLondres, paga a otro
banco que opera7en el mismo mercado, por un denSsito en euro--

dolar por un plazo no mayor de un ano.

Libor se determina por la cotizacibn que los llamados -

bancos de referancdta, participantes en una operacidn de - =
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préstamo (reference banks), efectdian a una hora determinada el

dfa prefijado contractualmente vara determinar el interés aoli
cable y que generalmente se paga cada tres o seis meses. Libor
es un interxés wvariable que fluctda seqin el movimiento del mer

cado de londres y sobre cuyo monto el deudor paga un porcenta-

je fijo {(spread) gue se negocia por cada operacidn.

Es por lo anterior que la deuda mexicana oscila periédi
camente, pues se contraic a los intereses variables de Libor o
de Prime rate, que es el inter8s que los bancos estadouniden—-—
ses cobran a sus mejores clientes; arbas tasas, reflejan las
fluctuaciones de los mercados de Tondres v Rehadne Tinidns, res

pectivamente.

Por lo gue toca a los pré&stamos contratados con los con
sorcios de bancos (créditos jumbo), tales organizaciones son -
también un producto de 1z no requlacisa del mercadeo de Lonpdres:
desde el puntc de vista de los bancos vrestamistas, el consor-—
cio tuvo &xitc por que permitid canalizar recursos por un volu-
men superior & la capacidad individual de cada banco participan
te, reduciendc proporcionalmente los riesqgos por cada miembro
del conscorcic. Los resultados iniciales fueron eficaces, du—=—
rante los pericdos de licuidez antericres a la crisis, y a la -
vez ventajosos para los gobiernos que, a través de este mecanis
mo, lograron con relativa facilidad, pré&stamos a mediano plazo
de entre S y 7 afios o m&s, por montos hasta entonczs sin prece-—

dentes en América Latina.

Un con=orcio se forma a través de una carta mandato del
solicitante de un crédito, autorizande a un banco mara formarlc
bajo su jefatura (lead manager bank). Paralelamente el solici-—
tante acompafiz un memordndum de informacibn donde detalla su si
tuacién econfmica y financiera, que es nrimordial, por cuanto
si, posteriormente se demuestra haber contenido Falsedades, los

acreedores pueden reclamar incluso exinmiendo el mamgo de la =~-
totalidad del mréstano.
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Ambos documentos, la carta-mandato y el memordndum infor
mativo, permiten al banco lider ofrecer varticivaciones a otros
bancos y formar un consorcio que constituiri una relacidn Hiurf-
dica separada e 1ndependiente del contrato de préstamo gue sus-
cribir&n el banco lfder y el prestatario.

El consorcio supone una alta capacidad organizativa y so
lidaridad institucional de los bancos, le cual se refuerza con-
tractualmente por la llamada "cldusula de incumplimiento cruza-
do" (cross default), que faculta a un acreedor para exigir el -
rago de la totalidad de un pr&stamc cuando el deudexr ha faltade
al cumplimiento de alguna de sus obhlimaciones €innnofoerac con -
otro acreedor. De tal forma gue el sistema bancaric se asegura
una proteccién adicional destinada a impedir que un deudor opte
por cumplir s6lo con algunas de sus obligaciones, constrifisndo-
le mediante esta cliusula, al cumplimiento de todas y cada una
de ellas,

En el cbntratorde préstamo, ademis de los intereses, se
estipula que el prestatario debe vagar numerosas ccmisiones v
gastos miscel&neos que elevan de manera considerable el ensto
del financiamiento, incluyéndose la comisifén de manejo, gue ——
consiste en un porcentaje fijo sobre el monto total del présta
mo y que debe pagarse al banco agente al momento de firmar el
contrato, teniendo por objetivo la compensacién de gastos y es
fuerzos hechos vor el banco lfder ( lead manager bank).

L2 comisién de compromiso consiste en un porcentaje --
anual que se paga sobre el monto no desembolsado del oré&stamo
durante todo el periocdo en gque el banco mantiene vigente la —-
disponibilidad de los recursos. Cada contrato, pues, contiene
numerosas condiciones previas que el prestatario debe cumplir
como regquisito previo al desembolso del financiamiento, como -
lo es esta comisidn de compromiso. ’
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La comisidén de agencia debe pagarse al banco agente por
los servicios que presta anualmente durante el pexrfodo de desem
bolso y también corresponde a un porcentaje fijo. Adem&s, el
prestatario debe reembolsar a los bancos los gastos especificos
efectuados en la organizacién del financiamiento.

En atencién a la fuente del financiamiento y al domicilio
de los bancos prestamistas, se establece el derecho aplicable al
contrato, qﬁe usualmente se establece en el Reino Unido o en el
estado de Nueva York. Por la misma razén, se estipula en el con
trato que ser&n los tribunales de esos lugares los competentes
para resolver cualgquier controversia que surja entre las partes,
sin perjuicio de que el acreedor ovueda siemore hacey wnlor spz
derechos ante los tribunales del pafs vorestatario.

La cldusula de jurisdiccién tambié€n incluye la desiaona-—-—
cién por parte del deudor de un avoderado con facultad para re-
cibir demandas y tambi&n la renuncia de inmunidad en leo relati-
vo a la iniciaci6n de julicios y la iniciacifn de sentencias.

Como habri podido apreciarse,las disposiciones contractua
les descritas, se encuentran abiertamente al margen de algunas
de las dispesiciones constitucionales en nuestro pals, gque proht
ben la resolucién de los asuntos pGblicos por medic de jurisdic-
ciones diversas a la nacional. La infraccidn a tal‘disposicién,
se encuentra sancionada con la nulidad del acto.

Sin embargo, ademds del aseguramiento jurfdico previsto -
en los contratos, previendo que los bancos se sientan inconfor--
mes con las polfticas de algunos pafses, © abrinuen dudas acerca
de cufles polfticas estdn avlicando y al no estar en condicilones
de exigir a dichos palses gue exponagan con mayor detalle sus po-
lfticas, o de instarlos para gque siqgan otras, y considerando al
mismo tiemno gue desean mantener relaciones con dichos paises,
considerandc también gue la sustitucién del financiamiento pri-
vado por el oficial no es conveniente a los bancos privades,
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se han formulado numerosas suqgerencias de que serfa acertado -
crear algln procedimiento mediante el cual el Fondo Monetario
Internacional pudiera varticipar en operaciones conijuntas con
los bancos o encabezar alaquna forma de asoclacifn con ellos al
negociar la ayuda a sus pafses miembros, como es el caso de --—

México.

Incluso ahora que los prestamistas se mantienen mejor in
formados y act@ian con mayor precaucifn al conceder pré&stamos al
exterior, ha surgido la tendencia de recurrir al FTMI, antes de
otorgar nuevos financiamientos. Y cada dfa es m&s frecuente ~-
gque se Incluyan cl&usulas referentes al Fondo en los contratos

e

con acreedores privados, especialmente traté&ndose de sindfczics

S

bancarics o wonsorcios, lo cual ha sido bien recibido por el --—

Fendo.

MExico es miembro del FMI en wvirtud de que se adhirié al
texto anrobado en Bretton Woods .E.U.A., habifndose publicado el
31 de diciembre de 1945, en el Diario Oficial de la Federacidn,
‘el Decreto que autoriza al ejecutivo federal para firmar en re-
presentacisn del goblerno federal, el texto del convenio sobre
el FMI, el cual en términos generales enumera las facultades del
Banco de Mé&xico para la particivacisn de nuestro pals en el FMI,
el monto de la aportacidn de México al Fondo, el cual ha ido va-
riando con los ahos y en 1976, se creyd conveniente qgque la cuota
mexicana se cubriera Integramente en moneda nacional, monto que
quedd en cuenta a la vista en el Banco de MExico a disposicibn -
del Fondo; tal disposicidn se recogib en ei decreto de 31 de di-
ciezbre de 1976, que sefala en su artficulo 13, que el Estado --
Mexicano reconcce la personalidad jurfdica del Fondo y pr9V§ que
los tribunales federales ser&n los Gnicos comvetentes para cono-
cer de los neqecios en que sea warte dicha institucidn, sus fun-
cionarios o empleados residentes en Mé&xico, gue en alguna forma
puedan afectar bienes de la propiedad de Ia institucibn.
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Tambié&n se sefiala cgue los tribunales en ninadn caso nodrén
dictar mandamientos coercitivos en contra del F4I, o sus funcio-
narios v emnleados en su canacidad de tales, o gue en alcuna for-—

ma afecten los bienes de la misma institucién.

El pronio decreto dismone que el aobierno federal necesita
la autorizaci&n exoresa del Conrreso de la Unién nara, en el caso
del FMI, aceptar o nroponer una modificacifén de la participacibn
del cobierno de México en ese orcanismo, asi como para aceptar en
miendas del convenio resvectivo y hacer préstamos al mis
mo Fondo.

En 1976, MAwinn Firmg con o) Fondz un Convendo de FaGild—~-—
dad Anpliada (FAF), que se firmS en amosto y se ratificsd noste——-—
riormente en diciembre, en el cual se manifestaba que, utilizando
la facilidad amonliada, el mafs contarfa con tres anos para resta-
blecer el equilibrio externo e interno de la eccnomfa. El uso de
los fondos comwrometidos, se sujeta a la observecién de distintos
towes y restricciones en materia financiera que involucran al sis
tema bancario {incluyendc al Banco de ™é&xico), al sector externo
v al niblico, siendo objeto de verificacidén trimestral., (13 )

El convenic de FAF exiafa reducir el c~aste pdblico, blo--
guear cualcouier intento de controlar los cambios v de ajustar los
salarios, asf como reducir las importaciones nroductivas v el dé-—
ficit fiscal. Estas medidas tenfan como prondsito el de atraer -

créditos e inversiones extranjeras.

En 1969 se aprobd en el Fondo la exigtencia de los Dere--—
chos Especiales de Giro (DEG), que entraron en viaor en 1970, v
gue constituven una unidad de cuenta v activos de reserva, des-—
tinados a desplazar al oro como centro del sistema monetario.

{13 ) Revista de Conercio Exterior. no. 4, abril de 1980. po.
355 v 356.
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S8in embarao, en un vrincipio la aianacibn de DEG, fue de
poca consideracibn, pero a ltimas fechas se decidié darles ma-
yor prevonderancia, con el objeto de desplazar definitivamente
al oro del sistema; su valor al inicio de su existencia, se co—
t126 en 1.31 dolares, al 31 de diciembre de 1970.

A la fecha, el uso de DEG, se ha generalizado al arado -
de ser un punto de referencia para los bancos privados cue acu-
den a la informacién del Fondo, respecto de posibles paises deu
dores; el FMI ha estado disnuesto.a cursar al bance central o
a otras autoridades monetarias de alcuno de sus paises miembros,
. una carta en la que consta que el pals en cuestifn se halla en
nosibiliidad de contratar créditos. Otro procedimiento consiste
en que el Fondo, a solicitud del pafs miembro, envie directamen
te una carta al banco vrestamista (14 ).

Los acuexrdos del FMI vara la obtencién de cr&ditos por -
parte de un vafs miembro, se sujetan exclusivamente a la norma-—
tividad del propio Fondo (ver supra np. I3 ~24).

Por otra parte, vara que México vueda obtener créditos -
del ?MI, debe presentarle un proqrama financiero gue concuerde
con los objetivos del Fondo, que seqin el artfculo 1o, do la -
Conferencia de Bretton Woods, consistian en fomentar la coope-
racifn monetaria internacional, facilitar la expansién y el cre
cimiento equilibrado del comercio internacional, contribuybndo
a alcanzar y mantener altos niveles de ocuvaci6n y de indaresos
reales, y a desarrollar los recursos productivos de los naises
miembros; fomentar la estabilidad cambiaria; coadyuvar a esta-~-—
blecer un sistema multilateral de paros para las transacciones
corrientes; infundir conflanza a los pafses miembros, wvoniendo
a su disposicién temporalmente y con las aqarantfas adecuadas -

(14 ) Gold, Joseph. La ayuda financiera del FMI. Fondo Moneta
rio Internacional. E.U.A. 1980. p. 46,
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los recursos ¢qenerales del Fondo, didndoles asi oportunidad de que
corrijan los desequilibrios de sus balanzas de vaqgos, sin re--—-—--
currir a medidas perniciosas para la prosperidad nacional o inter

nacional.

Asf pues presentamos como un ejemnplo de las ocasioneé en.
que el pais ha recurrido al Fondo, una carta de intencidén dirigi-
da al entonces director del Fondo, Witteven, por el secretario de
Hacienda Mario Ramén Beteta, el 13 de septiembre de 1976: (15}

"En presencia del impacto recesivo proveniente del exte--
rior, =l Aobicorns nantuvs 2) nlvel do aclividad ecuadinica incerna
con aumentos en el gasto plblico, que ejercieron presién sobre --
las finanzas vwGblicas, a pesar del considerable aumento de los - -
ingresos fiscales y del sector paraestztal que se loarb. "esafor
tunadamente, el efecto combinado del proceso internacional de --—
inflacibn-recesidn, de los esfuerzos financieros involucrados en
el fortalecimiento de sectores econfmicos basicos v de los consi-
guientes efectos sobre el nivel de vrecios internss, tuvo un im--
pacto desfavorable sobre la balanza de pagos. Estos efectos de -
desequilibrio internoc y externo acentuaron la erosifn de la com
petitividad internacional de Mé&xico, en la nedida cen gue las al--
zas de precios internos éxcedieron las del exterior. EL grada. de
dicha erosién s8lo se hizo evidente cuando las economfas de los
pafses principales con los que MéxicB'comercia, empezaron a exgpe-
rimentar una recuperacifn de la que M&xico no se beneficif en ia

medida esperada".

(15) Texto tomado de la versiSn original presentada al FMI, pu-
blicada en el artfculc de Whitehead, Laurence. De la ban-
carrota a la prosperidad. Revista de Comercio Exterior. —
No. 8 México, agosto de 1981, pp.908-916.
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En un memordndum interno del Fonde, fechado el 22 de sep-
tiembre de 1976, se recomendaba acceder a la solicitud mexicana,
pero se sostenfa que las circunstancias adversas del comercio in
ternacional exan menos responsables del desequilibrio gue lo su-
gerido por la carta de intencién, por lo cque se recomendd la rea
lizacién de recortes salariales y subsidios estatales, entre --

otras medidas.

A este punto, se hace mfs clara la afirmacién de que s6lo
es aparente la imagen proyectada por el Fondo respecto de los es
casos recursos de control de que dispone. basfndnse on 12 pioba
21%n laternacional de su Convenio Constitutive y sus normas de -
politica, afin si el Fondo se apoya en esas premisas para afirmax
que se ve constrenido a operar exclusivamente con referencia a -
la informacifn y ayuda que le proporcionen las autoridades del -
Estado miembro, absteniéndose de formular propuestas que consti- -
tuirfan intervenciones en la polftica interna del pais, cuestién

gque con mis frecuencla se le reprocha al Fondo.

Al final del presente trabajo, se indluyen algunos mode~— -
los de formulavrios de acuerdos de DEG y FAF utilizados por el -

Fondo en sus operaciones.

.

En el afdn de encuadrar los acuerdos en gue consta la deu
da exterior mexicana en un régimen jurfdico, se consultaron algu
nos autores en lo referente a sus opiniones sobre lc que son los
tratados internacionales, y a continuacifn se exponen brevemente
tales opiniones, a efecto de llegar a una cohclusiGn.

Charles Rousseau (16 ) sefiala que "en sentido lato, la de
nominacifn de Tratado, debe aplicarse a todo acuerdo concluido -

(16} Rouseau, Charles. Derecho Internacional Pdblico. Edit.-
Ariel, Barcelona, 1966. pp. 23-24. Citado por Arellano
Garcfa,Carlos. Derecho Internacicnal Piblico. Porrfia México p.618.
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entre miembres de la comunidad internacional. En consecuencia,
no pueden ser calificados de tratados (ya ¢que por 1o menos uno
de los contratantes que intervienen en el acuerdo no es sujeto
directo del Derecho Internacionall; los convenios celebrados -
entre un Estado e individuos extranjeros (p. ej.: los acuerdos
concluidos entre un determinado Estado y los tenedores extran-
jeros de los tftulos de un empréstito o, también los contratos
de concesifin de servicios pdblicos". Agregando que los Trata-
dos Internacionales se.definen ror su forma y no por su conte-—

nido.

Por su parte, aArellano Garcfa ( 17 ), sotlene que el --
"Tratado Intermacional es =21 acto juridico reqgido por el Dere-
cho Internacional -ame ontwala i acuerdo de voluntades entre
dos o més sujetos de la comunidad internacional, principalmen-
te Estados, con la intencidn 1lfcita de crear, transmitir, modi
ficar, extinguir, conservar, aclarar, certificar, detallar,etc.
derechos y obligaciones", precisandc que el objeto de los Tra-
tados radica en la fijacidn de derechos v obligaciones recipro
cos, no s8lo entre Estados soberanos, sino tambi&n entre Esta-
dos y organismos internacionales, como lo serfa el Convenio de
Bretton Woods, © la firma de acuerdos con la Organizacién de

las Naciones Unidas.

En el Manual de Sorensen, se define al Tratado como -—=
"cualgquier acuerdo internacional que celebren dos o m&s Esta-
dos u otras personas internacicnales, v que estd regido nn» -
el derecho internacional" (18 ). ‘Aclara gque el requisito de
que los tratados se rijan por el Derecho Internacional, exclu
ye de la categor fa. de tratados a los acuerdos gque, no obstahte
haberse celebrado entre Estados, por la voluntad de las par—-~
tes, han de reqi?se por la ley naciocnal de uno u otro de &stos.

{17 1 Arellano Garcfa, €. op. cit. p. 620.

(18 ) Sorensen, Max, Manual de derecho internacional ptiblico.
FCE. Mé&xico, 1985. pp. 155 v 156. '
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Por ejemplo, los contratos comerciales de un Eétado chYo comer-—
cio exterior es un monopolio estatal, el traspaso de terrenos
para utilizarse como sede diplom&tica, © la venta de armamentos.

El caso de los contratos para la venta de petrSlec mexi
cano, caerfia en el primer supuesto, entre aquéllos contratos
comerciales de Estado, sin duda; pero inmediatamente surge la -
cuestidn de si el monopollio que ejerce el Estado sobre la Banca
nacionalizada y el control interno de la cuestién monetaria, ha
cen caer en el supuestoc de contratos comerciales de Estado tam-
bi&n a los contratos celebrados respecto de la transferencia de
capitales {contratacién de deuda pGblica), ya sea con entidades

-privadas; o oo olits astaaos. Sin embargo, parece poco pruden
te hacer tal consideracién si se reflexiona sobre el impacto -

gue la contratacitn de empréstitos tiene sobre la vida de un Eg
tado que se ve obligado a recurrir a los cr&ditos intarnaciona-
les para solucionar o sostener el egquilibrioc de sus finanzas in
ternas, en vista de que como consecuencia de tal practica, las

repexrcusiones - sobre la vida econSmica no sélo de los pafises deu
dores, sino también de todos aquéllos involucrados en sus finan-
ciamientos, han rebasado los 1fmites del Derecho Mercantil, na~
ra pasér a formar parte de un verdadero problema iatexrnacional,
del Dérecho Internacicnal, tanto FGblico como Privado, desde - -

cualquier &ngulo que se observe.

De conformidad con las definiciones antes transcritas,
son caracteristicamente plblicos, los contratos con los organis
mos pfiblicos de financiamfento, como 1o son el FMI, el BIRF, el
BID, etc., gue se fundan en convenciones internacionales forma;
mente aceptadas por los Estados suscriptores de sus convenios
constitutivos, y ppdrIan ser considerados en la categoria de -—-—

. tratados internacionales, regidos por el Derecho Internaciocnal.
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Ahora bien, los contratos realizados con acreedores pri-

vados, como son los antes descritos, que se efectuaron con con-

sorcios bancarios de mfiltiples nacionalidades, habrfan de reco-
nocerse como acuerdos sujetos al Derecho Mercantil, a las nor--
mas establébidas en los propios contratos, v a las normas de de
recho cenflictual, sin embargo, dada la tendencia de los Glti--~
mos ahos por parte de tales consorcilos a la consulta e incluso
a la solicitud del FMI para que avale los contratos celebrados
con ocasidn del otorgamiento de nuevos créditos, o de renegocia
ciones respecto del pago de los ya existentes, la participacibn
de tal organismo, su interés y hasta cierto nunto responsabili-
dad en la realizacidén de mdltiples acuerdos crediticios, toman-
do en cuenta gue sus objetivos se dirigen a la mejor conviven—-
cia econfmica internacional, torna dudosa la calidad de acuer--
dos privados de los convenios referidos; ademds, dada la magni
tud de los compromisos adquiridos por un Estado soberanc como
México con tales organizaciones, cuya influencia como una carga
pesada no s6lo vara el erario del gobiernc sino para el propio
nivel de vida de los vobladores de la nacién, es de afirmarse -
la conveniencia de considerar tales acuerdos dentro del marco -
del Derecho Internacional PGblico y Privado, con el fin de pre-
servar el equilibrio no s8lo econfSmico, sino incluso politico
en las relaciones de los Estados Unidos Mexicanos con los Esta-
dos a los gue pertenecen sus acreedores, desde un muy particu--
lar punto de vista. '
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=) La capitalizacifn de pasivos y sustituci6n de deuda
ptblica por inversidn.

Es imprescindible inclufr en el presente caoftulo, una
mencién respecto de la novedosa regulacifn conjunta que se ha
desarrollado a partir de la Reestructuracién de la deuda plGbli
ca externa mexicana efectuada en 1985, donde se trata a los dos
-temas medulares de la economfa en México, como lo son la deuda
externa y la inversifn extranjera.

Se senala como fundamento de dicha re—:lcociZn Conjunia,
al rian Nacional de Desarrollo y a la clausula 5.11 del Conve—
nio de Reestructuraci6én de la beuda PGblica Externa y para la
Instrumentacién de tales disposiclones, se sefiala a la Comision
Nacional de Inversiones Extranjeras, que cuenta entre sus facul
tades 1la de autorizar y fijar las condicicnes conforme a las
cuales se recibirid en casos especificos, la inversifn extranje-—
ra, segin lo dispone el artfculo 50., tercer parrafo de la lLey
para Promover la Inversidn Mexicana y Reqular la Inversidn --~
Extranjera; la COmisiGn serd también el organismo competante -
para resolver sobre los casos de cavitalizacién de vasives, -
incluyendo a los que se acojan al mecanismo de sustitucidn de
deuda pfiblica por inversidn, habiendo publicado dicha Comisi&n,
conjuntamente con la Secretarfa de Hacilienda y Crédito PGblico,
un Manual operativo para la capitalizacién de pasivos y la sus
titucidén de deuda plblica por inversién.

En dicho manual se explica que para la sustitucidn de -
deuda ptblica por inversién, la Comisién selecciocnar§ a las em~
presas nacionales interesadas en tal operacién, siquiendo los
criterios utilizados para autorizar y fijar los porcentajes y
condiciones de la marticipacitin del capital for&neo contempla-—
das en el artfculo 13 de 1la lLey para Promover la Inversifn Me-—

xicana y Regular la Inversiftn Extranjera.
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Los criterios referidos giran en torno a los niveles de
exportacién, al destino de los recursos obtenidos, al tipo de
tecnologfa con gue cuentan, al grado de inteqracién nacional que
répresentan, a su estructura actual de vropiedad de capital, a
sus acreedores, asi como al tamafio v rentabilidad de la empresa,
considerande desde luego, el iImpulso necesarioc a los sectores
prioritarios, y las restricciones constitucionales y legales res
pecto de las actividades reservadas al Estado Mexicano, y las ac
tividades gue se encuentran reservadas de manera exclusiva a me-.
xicanos © a sociedades mexicanas con cldusula de exclusidn de ex
Tranjeros.

Dicho manual fundamenta la posibilidad de utilizar los de
rechos de cobro de la deuda externa del sectoxr plblico, para con
vertirles en partes sociales de empresas wniblicas o privadas, en
la cl&usula 5.11 del Convenio de reestructuracién de la deuda --—
del sector pGblico del 29 de agosto de 1985, que dispone que con
sujecién al acuerdo escrito entre ei obligado y cualguier bance,
y con sujecibn a todos los requisitos de las autorizaciones del
Gobiernoe Mexicano incluvendo la autorizacién de la Secretaria
de Hacianda y Cré&dito FPiblice (SHCP:, de la Comisidén Nacional
de Inversiones Extranjsras vy de la Secretarfa de Relaciones Exte
‘riores de: los Estados Unidos Mexicanos, todos o una wnorcifn de
los créditos propiedad de dicho banco, pueden ser intercambiados
por inversifn extranjera. El manual aclara que la utilizacibn
del sistema previsto por la cliusulaz citada, es exclusivamente
para la realizacién de inversiones wroductivas y de ningdn modo
especulativas.

El procedimiento para la capitalizacidn, se inicia median
te una solicitud de la empresa nacional interesada, que se pre-
senta ante la SHCP; también puede presentarse por el banco o ban
cos vendedores de los derechos de cobro de la deuda reestructura

da, si cuentan con alggén mandato de inversionistas extranjeres.
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La SHCP emitiré un oficio de conformidad que ha de conte-
ner las caracterfisticas de la transaccifn. Se deberin especifi-
car las acciones a efectuarse por las partes el dfia del cierrxe
de la operacifn y las instrucciones para gue el montc a capitali
zar sea puesto a disposicidén de la empresa a ser capitalizada,
por el deudor que hace la aportacifn, mediante la constitucibn -
de un depbsito en la Tesorerfa de la Federacifén. Posteriormente,
la solicitud de la empresa interesada y el oficio de la SHCP, se
ran remitidos a la Comisién Nacional de Inversiones Extranjeras,
para que emita su resolucifn en un vlazo no superior a 30 dfas
hahilas, Aiaha rasnlneifn +andrsd una vwicencins da tvae mases,

Probablemente lo m&s interesante de tal mecanismo,radica
en la forma de pago de las aportaciones de capiltal, puesto que
el punto VI del Manual senala que el paqge ser& hecho por la en-
tidad plblica emisora de la Zdeuda o, en su nombre, pcr la Teso-
rerfia de la Federacibn, es decir, dque &sta dltima, que tiene por
funcidn ser la depositaria del pago respectivo, puede ser tam—--
bién la entidad que realice el paqo, en caso de insolvencia de
la empresa interesada, y es de esperarse que la mavorfa de las
empresas interesadas, acudan a ese novedoso mecanismo, precisa-
mente en vista de su insolvencia, por lo gque nos situarfamos en
el supuesto de que la transferencia de fondos prevista, se ope-
re solamente en los libros de contabilidad de las entidades in-
volucradas, sin gue se realice efectivamente una inyeccidn de
fondos a las empresas gue tefricamente racibir&n inversidn ex-—-
tranjera, pero que efectivamente emitirdn certificades de tenen
cia accionaria a favor de inversionistas extranjeros.

Es asi ccmo el manual propone siete mecanismos para la -
ejecucidn de tales medidas:

1.- Transformacidén_de deuda oor acciones de la entidad -
deudora del nuewo acuerdo de reestructuracién de 1985, que se-
rdn emitidas de conformidad con la cldugu=la 5.11.,
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2.- Un inversionista extranjero negqocia con un acreedor
extranjero y con una empresa privada mexicana, la canitaliza--
cibén de é&sta ltima con deuda reestructurada de una entidad pG-
blica 0 del Gobierno Federal, que hace las aportaciones en pe—--—
sos, con descuento, y gira instrucciones a la empresa por capita
lizar, la cual se compromete a emitir acciones conforme a la -
cldusula 5.11 del acuerdo citado.

3.- Un inversionista extranjero neqocia con el acreedor
de una entidad con el fin de pagar el total o una parte de la -
deuda de &ésta dltima, la cual, en caso de estar de acuerdo con
ello, emitir& a nombre del inversionista extranjero y a requeri
miento del banco, acciones de conformidad con la cliusula del
acuerdo arriba citado. ‘

4.~ Un inversionista extranjero negocia con un acreedor
también extranjeroc, la inversidn en un nuevo proyvecto con deuda
reestructurada de una entidad pGblica, la cual, a cambio de su
deuda, hace la inversifn en el nuevo proyecto. Se emiten accio
nes de la nueva empresa a favor del inversionista extranjexo,
con las limitaciones establecidas en la cléusula 5.11 del acuer:
do multicitado. ’

5.~ .Un inversionista extranjero negqocia con un acreedor
extranjero y una entidad privada nacional, la capitalizaciSn de
&sta Gltima con deuda reestructurada de una entidad pﬁblicé, Pra
ra que con los recursos pagados por ésta Gltima, la entidad pri
vada pague adeudos en pesos mexicanos a sociedades nacionales
de crédito © a FICORCA, emitiendo a favor del inversionista ex-
tranjero acciones, con las limitaciones sefiatadas en la cl&usu-
la 5.11 del acuerdo citado. ‘

6.—- Un inversionista extranjero negocia con un acreedor
extranjero y con dos entidades privadas nacionales, la capitali
zacién de una de &stas, emitiendo las accicnes a favor del
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inversionista extranjero la otra entidad privada, misma que no
recibird los recursos; atin no habiendo emitido acciones, 1la en
tidad capitalizada con deuda reestructurada de entidad ofblica,
serd la responsable ante la SHCP y la Comisidn Nacional de In-~
versiones Extranjeras, del uso de los fondos a ser invertidos.

7.- Un-inversionista extranjeroc neaocia con un acreedor
extranjero y con una entidad privada nacional, la capitalizacién
de &sta Gltima con deuda reestructurada de una entidad pGblica
(preferentemente una Sceiedad Nacional de Crédito), la cual a
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la aportacién con recursos propies y cancela o disminuye su deu

da con la entidad pdblica (S N C), emitiendo acciones a favor

del inversicnista extranjero.

As® pues, en julic de 1986, se publicd el Manual referi-
do como expresién de una propuesta normativa para solucionar ---
los problemas de insolvencia del sectoxr piblico mexicanc ante
sus obligaciones al exterior, con 1o cual se vincula al proble-
ma de la deuda externa, el también problema de 1la inversitn ex-
tranjera, por las implicaciones y dilemas que siempre ha consi-
derado México, antes de permitir la entrada al cavital fordneo.

Es posible afirmar que del anfilisis de dicho instrumento
se desprende que el mismo se funda mis en la cliusula 5.11 del
Acuerdo de reestructuracifn del 29 de aacosto de 1985, gue en las
disposiciones nacionales gue hasta esa fecha regqian la entrada
de inversiones extranjeras al pals, y dependiendo del modo como
se lleve a cabo la pr&ctica del proyvecto de capitalizacifn de
la deuda externa por inversidn extranjera, podri concluirse o ~
bien que la inversifn extranjera sique rigiéndose por las dispo
siclones nacionales emitidas por el poder legislativo, o que tal
materia ha empezado a regularse con fundamento en acuerdos cele-
brades entre México y otros paises a rafz de la renerrociaci6n de
su deuda externa, postura é€sta Gltima, por demis al margen del
orden constitucional mexicano.



CAPITULO TERCERO
DECLARACION DE MORATORIA. CONTROVERSIA JURIDICA.

a) Moratoria.
. .

A'partir del 20 de agosto de 1982, cuando Mé&xico declard
aque no se encontraba en condiciones de hacer frente a las obli-
gaciones derivadas de la deuda pﬁblica externa, se ha tratado -
incesantemente el tema de la crisis de la deuda de los palises
del Tercer Mundo, y las reneqociraciones de lia <deuGa de Galusd-
tran como noticias de primer orden en las vrimeras planas de -
los diarios. Los programas sugeridos por el FMYI, a efecto de -
integrar una "estrateqia de la deuda”, gue implican noliticas
de austeridad, medidas fiscales, reneaociaciftn de oblicaciones,
etc., se perciben de distinto modo nor acreedores y deudores:
mientras que los acreedores se empefian en que las medidas surme-—
ridas por el Fondo son por demis exitosas e indispensables, ya
que de ese modo se evita un colapso del sistema bancario, que
seguramente seguirfa a una declaratoria de suspensién de vaaos
Gelservicio de la deuda, los paises deudores sufren un—efecto
diverso de la aplicacifén de tal "estrateaia", después de alau-
nos afios de tasas insignificantes o inexistentes de crecimiento,
reducciones pronunciadas en el inareso per cdpita, altisimos ni-
veles de desempleo, etc., los pafses deudores han cafdo en la -
cuenta de gue en nombre de las "leyes del mercado' vy la "liker-
tad de mercado", son solo ellos guienes vanan el costo de los
ajustes financieros internacionales, registrando un comportamien
to "sano" gue garantiza no tanto el paaco de la deuda, sino el -
mantenimiento del proceso da endeudamiento v, desde luego, el pa
ago del servicio de la deuwda. '
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Existen seﬁaies de crecientes inconsistenéias en las es-
trateaqias adoptadas: mientras alqunos pafses han correqgido sus
indicadores econbmicos, otros, como Mé&xico, no obstante sus mil
tiples esfuerzos por dlcanzar un equilibrio satisfaétorio, han
dado muestras de que la deuda externa es cada dfa mas diffciil

de sostener y dque las exingencias de su servicio son exorbitan-
tes.

La comunidad bancaria se encuentra cada vez mis dispues-
que las instituciones oficiales de cré&dito sostienen que el o--
torgamiento de nuevos créditos oficiales, es un lujo gue ya no
pueden permitirse.

Los pafses deudores, vor su parte, se ven oblicados a
multiplicar sus esfuerzos por ajustar sus economias, pero cada
vez es mias claro gque no podrin soportar vor mucho tiempo el ni-
vel de costos sociales que implica la crisis de la deuda. La
estrategia adoptada, ha sido una medicina para retrasar los e-
fectos del gran clncer financiero z) ¢ue se enfrenta el mundo,
v bajo el efecto de tales presiones, no puede ser menospreciada
la vosibilidad de una futura declaratoria de moratoria en los -
pagos de la deﬁda externa mexicana, por lo gue parece oportuno
nrever las consecuencilas juridicas que tal decisibn traerfa so-
bre el Estado mexicano y sus nacionales.

Si bien es cilerto gque un Estado soberano, dentro del Am-
bito de la licitud se encuentra imposibilitado para desconocer
su deuda, toda vez que tal accibn representa un acto confiscato
rio, ¥ tratfndose de la deuda externa ; los bienes gque serfan -
confiscados pertenecen a ciudadanos extranjeros, y al atentar -
contra sus bienes coloca a un Estado dentro del concepto de Reg
ponsabilidad Internacional, también es vilido afirmar que un Es
tado deudor sin incurrir en responsabilidad puede demorar el
vago de su deuda externa, mediante una MORATORIA.
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Gramaticalmente, una moratoria consiste en el plazo gue
se otorga para solventar una deuda vencida, y se refiere espe--—
cialmente a la disposicifn que difiere el nago de deudas civi--—
les o comerciales (19). La concesitn de una moratoria puede -
derivar de un pacto que en uso de la autonomia de la voluntad
se establece entre el acreedor v el deudor, o tambi&n a una dis
posicifn legal. Es una medida gque favorece a acreedor y deudor
frecuentemente, mis al Ultimo gque al primero, en vista de que
el acreedor se ve en el dilema de no cobrar su cré&dito, o de es
perar mis tiempo a que le naquen o incluso, a no cobraxr nunca.

Desde tiempos de Constantino, la concesién de moratorias
aparece regulada en el Derecho Romano, a través de las constitu
ciones imperiales, cque aﬁtorizaban al deudor a solicitar una -
prOrroga siempre gue probase la imposibilidad de parar inmedia
tamente, y ofreciese una garantia suficiente. En la historia
del endeudamiento mexicano, también existlis desde el siqlo pa-
sado, un buen nfimnero de solicitudes de prérroqas al vaqo de las
obligaciones correspondientes, bien por guerras'insurqentes, -
por cambios de gobiernos y, sobre todo, por'el-hecho de que el

pago de las amortizaciones e intereses imponfan al vafs caragas

gque excedian su capacidad de paqgo.

En el inommplimiento de las obligaciones de pago, pueden
existir diversas hipStesis: el caso en el que el deudor no quie
re pagar, y se torna moroso de mala f&; o el que no puede pagar,
aungue incurre en moratoria de buena €€, al cual normalmente se
le conceden ciertas facilidades para el pamo, haciendo una quita
o ampliando el plazo para el cumplimiento de la obligacidn.

(19} BEnciclopedia Jurfdica Omeba. op. clt. Tomo XIX ». 919.
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Los paises del Tercer Mundo han arribado a un punto en el
cual cualquier contraccién adicicnal de sus economias que se fun
de en la necesidad de pagar sus deudas, serfa social v politica-
mente inaceptable, sin embargo los grandes deudores se rehfisan a
recurrir a 1la mediaa de la moratoria, pér temor a dejar de verci
bir nuevos créditos, gue en el caso de México, como se ha visto
en el capftulo anterior, conforman una parte integrante de extre
ma importancia . en el presupuesto que ejerce el agoblerno federal
anualmente, lo cual -~dicho sea de paso-, correcto © no, es ya
un hecho innegable de la realidad econdmica del vais, que desde
1nggo con grandes esfuerzos, es susceptible de ser correqido.

El gobierno mexicano .1a hecho grandes esfuerzos por mante
ner su buena imagen internacional, no obstante las dificultades
que acarrea el aumento de la inflacién, la cafda de las exporta-
ciones, el alza de importaciones, el abaratamiento del precio -
-del petr6leo, la disminucifn sufrida en las reservas del Banco
de Mé&xico, etc.

El punto del petrfleo es especialmenfe dramdtico, seg@n -
explica el Lic. Jesds Silva Herzog, ex secretarioc de Hacienda y
Cr&dito Piblico( 20 ); al declarar en el mes de mayo de 1986, gue
México perderfa en ese afio un texrcio de sus exportaciones de mer
cancias, o sea alrededor de 6§ mil millones de dolares, en compa-
racifn con las de 1985, como consecuencia solamente de la cafda
del ingreso petrolero.

Tambié&n menciona que'él ajuste ihterno, cuyas polfiticas -
fueron apoyadas por el FMI, fue sustancial y doloroso, pues el
crecimiento real acumulado para el Srea de América Latina, de -
1980 a 1985, fue s6lo del 2.3%.

( 20) Silva Berzog, Jess. El camino para resolver la deuda.
Raeviata Mexgs. Afic IX. Vol. 2 No. 101. Mé&xico, mayo de
1986. p. 54.
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Las implicaciones en términos de salarios reales, empleo
y bienestar en general, son desalentadoras, las implicaciones po
liticas y sociales también lo son, adem&s de que se pueden loca
lizar cuestiones &ticas involucradas.

La conviccidn de que el pago de la deuda era casi un asun
to de orgullo nacional, pasa a ser sustituldo por la necesidad
de proporcionar a la sociedad, siquiera un nivel minimo de bienes
tar; el problema de la deuda, gque se ve como meramente financie-
ro en los pafses industrializados, se ha convertido en un asunto
esencialmente pelitico en las nacionas deudoras,-prosiqgue Silva

Iocrozeg-.

El problema se agrava, dada la permanencia de las altas
tasas de interés y el constante deterioro en el comercic, gque im
pide vislumbrar solucifn alguna. - En tante, el pais continda en-—
deudandose, con la espectativa de que el concilerto internacional
tenga un cambilo favorable en perspectiva, lo cual esté lejos de
materializarse.

Los paises industriales ahorrarin en 1986, entre 60 y 80
mil! millones de dolares,por concepto de importaciones de petré-—
lec; tal cafda de precios hace peligrar aGn méds las.espectativas
de crecimiento, de bajas tasas de interés y de menor inflacidn,
de lo que las haria peligrar cualgquier concertacién diabSlica en
tre las grandes economias del mundo. El balance objetivo, impli
ca necesariamente ventajas para los bancos y el aumento neto de
la calidad de sus ganancias totales, debi&ndose reconocer y sub-
rayar que con .ello, la mayorfa de las nacilones en desarrollo ob
tienen pocas mejorfas.

También debe aclararse que si s6lo una fracgién de esos —
beneficios crecientes para los bancos y paises acreedores, pu--
diexra canalizarse a los deudores que resultan mis afectados, a
través de condiciones de pago mids favorables, se removerfa.el
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nelioro @e un mavor deterioro en la crisis de la deuda, forzado
wor realidades econSmicas, sociales v wolfticas.

La idea de acentar un sacrificio del desarrollo en aras
de la estabilidad, nuede reducirse a una estrate~ia temporal ne
ro no a un fin leanitimo en 2% mismo, tal nostura se maneid en
la reunitn de Qartacena en junilo de 1884, como una nosibilidad
comin de reaccifn ante el reto de la deuda, wues éntre 1983 y
1585, la reqgidn latinocamericana transfiriS al exterior mis de -
105 mil millones de dolares a través del mare de intereses y re
misién de utilidades, mientras que solamente obtuvo 18 mil mi—+‘”

lliones de dolares en »réstamos y nuevas Invirsiunes.

Esto simnifica cue los bancos detuvieron abruntamente el-
otorramiento de cxéditos a los n»afses latinoamericanos, en una
reaccién debida a su indisvosicién nmara invertir u otoraar cré~

ditos a mafses con problemas de —ano v con verswectivas de bajo

crecimiento, lo cual redund$ a su vez, en el sur~imiento de ma-

vores »roblemas de wano, gue ahuyentaron mayvormente los recur--

sos notenciales gue se esperaba obtener del exterior.

Los bancos adontaron una actitud hacia los deudores, en
cue sernalaban a2 €stos tltimos que deberian continuar con los =
a cambio de ¢cue los acreedores otoraaran

sexvicios de la deuda, a
una extensibn a los vencimientos, lo cual en justicia no revre-~

sentd de ninauna manera un sacrificio sustancial nmara los ban-—-

cos acreedores.

Por su varte, los nobiernos de las naciones industriales

adootaron una actitud gue no ofrecfa avudas, ni reculatorias ni
materiales a los bancos acreedores, lo cual coloct a €stos Glti
mos en una delicada situacifén cue los urrmia A instar a los deu-

dores al nano, mediante mresiones cada vez mids fuertes.
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Por otra varte, es imaginable gue los arandes bancos, a
través de sus departamentos legales, han ideado planes puniti--
vos de contingehcia ante la eventual situaciSn de una moratoria,
como .apunta acertadamente Garcefa Moreno. ( 21)

En dichos planes se han programado una serie de alterna- -+
tivas legales que se aplicarfan en el evento de una suspensitn
unilateral de pagos, declaracidn de moratoria u otras medidas
que si bien no tienen tal caricter, producirian efecto similar,
tales como un control de cambios o la conversidn de la deuda en
moneda local o el paqgo reducido a un norcontaje idmicado del -~
2s la deuda, relacionado con las divisas que ingresen

seyvicis 4
por concepnto de exportaciones, como sucedis en el caso de Perf.

Las legislaciones de alounos paises acreedores, como la
_norteamericana, permiten el embarqge de valores liquidos deposi-
tados en cuentas corrientes, a fin de abonar el servicio de la
deuda de un pals morosc . (22). . Este derecho de compensacisn
de cuentas, permitirfa a los bancos acreedores retener y pagar-
se directamente l0 cue se les adeunde por concepto de obligqacio-
nes ya vencidas y pendientes de paqo, con el producto liquido -
de las exportaciones dé los pafses deudores, depositado en esos
mismos bancos, sin embargo, como sucede en el caso de México, -
tales bienes no siempre son propledad de los gobiernos deudores, -

sino de particulares cuye patrimonio v personalidad son comple-~
tamente distintos de los de la entidad estatal deudora; a mavor
abundamiento, los activos y reservas que México puede tener en

los bancos o territorios del pafs o palses acreedores, son indu
dablemente inferiores al monto al gue asciende su deuda externa.

{ 21} Garcfa Moreno, Victor Carlos. Breves notas sobre un enfo-—
que juridico del endeudamiento de los paises del Tercer
Mundo. Conferencia sustentada en la Facultad de Derecho

de la UNAM, en julio de 19B6.

(22) Seccidén 1610. TIftulo 28 del C6digo norteamericano (U.S.
Code), correspondiente a la Ley de Inmunidad Soberana de
los Estados Extranjeros, (FSIA).
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&

2demds es de considerarse que la inversi6n hecha por pai-
ses acreedores en las economias de los paises deudores, es clara
mente superior a los activos que un paifs puede lleaar a tener en
el exterior. De tal forma que sl se aplicara la medida del em-~
bargo como represalia ante una moratoria, el saldo se:la desfavo
rable para los paises altamente desarrollados, »or la posibili--
dad de los deuddores de llevar a cabo expropiaciones de 1= indus-
tria oue cuenta con inversifn extranjera.

Ahora bien, el Smbito bancarioc internacional, privado y -
oficial, ha discutido la posibilidad de aplicar medidas violen--
tas para lograr el pago; tales medidas podrfan consistir desde -
la intervenci6bn militar, hasta el prooio amoderamiento de una --
parte del territorio del pafs deudor. No obstante la prictica
frecuente de tales medidaé durante el siqlo wvwasado, felizmente =~
desde 1903, con el reconocimiento internacional de la Doctrina -
Drago, el Derecho Internacional ha vroscrito el uso de la fuerza
para el cobro de deudas no saldadas, en virtud de que la Carta -
de las HNaciones Unidas, del 26 de junio de 1945, regula en su ar
ticulo 2c,: "Los miembros de la Organizacifn, en sus relaciones
internacionales, se abstendrin de recurrir a 1la amenaza ¢© al uso
de la fuerza contra la integridad territorial o independencia po
litica de cualgquier Estado, o en cualgquier otra forma incompati-
ble con los prop6sitos de las Naclones Unidas." Tal articulo, -
es una norma universalmente obligatoria, y su contenido »nede --
considerarse ya una norma consuetudinaria del Derecho Intexrnacio
nal.

Es por ello, gue ningdn Estado podrd avlicar legitimamente
la fuerza, aun si la reclamacién formulada, el interé&s protegido
o el fin perseguido, son legqales. Es asi que los miembros de la
ONU, deben abstenerse de emplear la fuerza y han de arreglar sus
controversias internacionales por medilios vacificos, de tal forma
que no peligren la vaz, la seguridad internacional, ni la justi-
cia.
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Frente al incumplimiento de las obligaciones financierxas
de un deudor, que en este caso serfa nuestro pals, los bancos
contemplan la opcidn de ihsistir - en su pago poxr la via judicial.
Biggs opina que debe distinguirse si acaso la acclbn se ejerce
ante los tribunales del pais donde se contrajo la deuda © si se
ejerce donde debe efectuarse el pago, © en los tribunales del
pals deundor ( 23).

Solamente en teoria, el cobro conforme al derecho priva-
do de la generalidad de los pafses obliga a los tribunales, -
frciito 2l no page d2) doudor, o ordanar 21 embrran v vyemate de
sus bienes, a fin de satisfacer con su producto o adjudicacién,
la demanda del acreedor; en tal caso, continda Biliggs, practi-
camente la integridad del sector productiveo de Am&Erica Latina
y una buena parte de su territorio vasarfan al dominio de la -
banca transnacional acreedora., Las razones expuestas respecto
de la aplicaci8n del artfculo 20. de la Carta de las Naciones
Unidas, son vdlidas también para impedir que ocurriese una si--
tuacifn como la descrita, en virtud de que un acreedor no puede,
en caso de que un Estado no cumpla con el pago de su deuda, ini
ciar acciones ejecutivas gue conduzcan a declarar a un Estado -
soberano en quiebra.

Este principio aparece reconocido en el Derecho Interna-—
ctonal y en la legislaci6n interna de muchos palses, como es el
caso de la legilslacidn de los Estados Unildos de MNorteam&xrica, -
que declara expresamente inaplicable el procedimiento de quie--—
bra a los Estados y mas aun, en el propio pafs se ha elevado al
nivel legislativo la doctrina tradicional de la Inmunidad de -
Soberanfa, que sostlene que las cortes de un Estado no pueden -
juzgar los actos de otro Estado soberano,

(23 ) Biggs, Gonzalo. Aspectos legales de la deuda pGblica la
tinoamericana. El mexcado de ralgres. Nafinsa. Afio XLV,
No. 32, agosto de 1985. p. 775.




84)

b} Inmunidad de soberania.

s

La doctrina de la inmunidad de soberanfa, se considera
como una regla tradicional del Derecho Internacional y como un
atribunto fundamental de la soberanfia de los Estados: consiste

en la afirmacifn de que las cortes de un Estado no pueden juz-

gar los actos de otro Estado soberano., Segln la definicidn de
Estado -

Black (24 ), esta inmunidad scberana existe cuandoc el IDsta

se compromete en el ejercicio de una funcifén gubesrnamental.

Mucho se ha hablado de que el fundamento dz2 ia presente

doctrina se encuentra en el respeto oues o2 Jilen ias naclones

de £21 fooma gue el reconocimiento de la cortesifia in-

entre si,
e respetsd absolutamern—~

ternacional a través de este principio,
te hasta mediados de nuestro siglo.

8in atender a la naturaleza del acto, la immmunidad del ~
lo ejecutaba, se hacfa valer con éxito.

Estado soberanc gue -
Cuando un Estado se encontraba enpvuelto directamente, al respe-

to internacional se vrotegfa mediante la aplicacifn de esta -

. doctrina,

8in embargo, sUrgleron casos en ios cuales el Estado no

se encontraba directamente inveolucrade, pero de todas formas -
implicaban un nrobleﬁa de cortesifa internacional, y fue enton——
ces gue se desarrolls en los Estados Undides y en Gran Bretana,
la doctrina de la diferencilacifin de los actos del Estado. nara
restringir la avlicacién de la doctrina de la immunidad sobera-

na.

Black's Law Dictionary. 4a,., edic., St. Paul, Mtinn. EUA,

(24 )
. West publishing Co. 1968, p. 1568.
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La participacifn creciente de los gobiernos en el comexr~-
cio internacilonal, ha colocado a las cortes norteamericanas en
la postura de resolver demandas gue tienen un impacto considera-

ble en las relaciones internaclonales. lLos gobiernos han pene-

trado en el mundo del comerclo yva sea unltariamente, como sobera

nos, o a través de las empresas que les pertenecen.

) La injerencia de goblernos mtltiples en el comercio inter
nacional ¥y el eventual incumplimfento de sus obligaciones, ha -~
creado serios problemas respecto de las accilones ejercidas

Frecuentemente, tales acciones representan per-
de tal

contra

esos gobilernos.
julcios lamentables, para las relaecionoz lulernacionales,
formz 0 L. ocastones. ge ha nulificado una sentencia exitosa pa

ra - el actor, en contra de un Estado soberano.

En tal virtud, actualmente se ha sostenido que los actos
comerciales de un Estado soberano, no son actos de soberanfa, y
por tanto su resoluc;én en un litigio local "no afecta las rela
ciones internacionales.”™, contraviniendo al principio de gue to
do Estado scberano estd obligado a regpetar la independencia de
todos los demds Estados soberanos, ¥y las cortes de un pais no po
drén citar a juileio a otro Estado con base en los actos del go--~

biernoc de é&gte dliimo, realizados en el territorio del Estado al

cual pertenece la corte,

La corriente que sosgstiene que existe la necesidad de dife

renciar los actos de Estado, rest¥ingiendo la doctrina de la in=-

munidad de soberanfa, no reconoce que ciertos actos comerciales
de los Estados, afectan la cortesia internacional y son, esencial

mente, actos politicos de soberanfa; es asi como se inician las

discusiones del concepto tradicional de la cortesfa entre los Es-—

tados soberanos e independientes, y de la aplicacién del concepto

de immunidad scherana en las cortes norteamericanas e inglesas,

que serfan en dado caso, las encargadas de conocer de la contro-

versia jur2dica que se oridginarfa si Mé&xico declarase la moratoria.
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En opinién de diversos autores norteamericanos (25),
la doctrina del acto de Estado se desarrolld fuera de los con-
ceptos de cortesfa Internacional y soberanfa, aplilic&ndose en
las cortes norteamericanas fuera del respeto que se debe a la -~ .
separacién de poderes, dando preferencla a la actuacidn del po-
der judicial sobre el ejecutiveo en el 4rea de las relaclones in
ternacicnales, Tal doctrina, desafortunadamente se ha-ido rea-
firmando, Incluso mediante el reconocimiento de gue tiene sus -
bases en la Constitucién de los Estados bnidos, més que en el -
Derecho Internacional.

. 8e dice también que tanto la doctrina de la inmunidad so
berana como la del acto de Estado, tienen un origen comin en el
caso "The Schooner Exchange v. Mc. Faddon", en el cual los deman
dantes estadounidenses, alegaban que el (baxrco) Exchange habia
sido tomado por la fuerza en altamar y convertido al uso militar
por los franceses, en 1812,

La Suprema Corte afirm8 gue la accién se desechaba, en a-
tencitn a2 gque los Estados soberanos extranjeros eran inmunes a
la juxisdicciédn de las cortes norteamericanas. En ese caso se -
‘indicd que aun cuando el poder para resolver clertas disputas de
be recaer propilamente en el poder judicial, la naturaleza de las
disputas en gue participa un Estado soberano extranjero, deben
de ser resueltas por lz via diplom&tica.

A partir de la presuncifn de que cada Estado soberano es
igqual a los demés, la inmunidad de soberanfa se ejerce para evi-
tar que la la ley de un pais infrinja los. derechos de otro Esta-
do soberano, toda vez gue cuando un Estado ha subyugado a otro
a través de sus leyes, puede decirse que el segundo Estado no es
va un soberano en igualdad de circunstancias.

(25 ) IrmﬁﬂumLiaungggégg. Rrdjudicating acts of state. Vol. 51

E U A. 1983. p.725. -
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El hecho de permitir que la validez de los actos de un -
Estado soberano sea examinada e incluseo condenada por las cor--
tes de otro Estado, 1impide las buenas relaciones entre los go--
biernos y atenta contra la paz de las naciones, ya que se debe
preservar en tedo momente a la convivencia y la cortesfa inter
nacionales, como consideraciones polfticas.

La doctrina de la inmunidad soberana, m&s gue una formu-
lacién polftica disefiada para promover el acuerdo internacio--
nal, es una doctrina legal cuyos objetivos deben ajustarse en -
todo momento a los perseguidos por la Carta de San Francisco; -
no obstante 1o 2ntorior, i Los Gltimos treinta afios, ha sido

sensiblemente alterada.

Actualmente se sostiene en muchos casos gque la inmunidad
de soberanfa es a’n aplicable cuando el Estado involucrado en
un litigio ante las cortes norteamericanas o inglesas, actda =--
con cardcter ptblico, sin embargo, cuando el acto del Estado so
berano tiene una natur%leza comerclal y privada, la docgtrina de |
la inmunidad soberana debe considerarse inaplicable.

Tal es la esencia de la doctrina del acto de Estado, que
comno. ya se dijo, se eleva por sobre las relaciones bdsicas en--
tre los poderes norteamericanos, basadas en la divisién de las
tareas de los mismos, pues concilerne a instituclones diversas -
del poder ijudicial, la implementacitn de decisiones en el &drea
de las relaciones internaciocnales. Concediéndose de este modo
al poder judicial la tarea de senalar la validez de los actos
de un Estado soberano, cuyas resoluciones podrfan, mis gque apo--
yar a ese pals en el alcance de metas comunes al propioc Estado
v @a la comunidad internacional, entogpecer tal intento.

La teorfa restrictiva de la inmunidad soberana, adoptada
por los Estados Unidos desde 1952, se codificé en ese pafs en la
Ley de Inmunidad Soberana de los Estados Extranijeros, de 1976.



88)

La Ley de Inmunidad Soberana de los Estados Extranjeros
(LISE), dib6 pie a la legislacién inglesa de 1978, y a través de
la LISE, el Congreso norteamericano determinb que los actos co-
mercliales de un Estado soberano, son, en £odos los cascs, actos
privados que deben juzqgarse dentro del derecho privado; segln
esa ley, los actos comerciales n u n c a se consideran-actos
pGblicos de un Estado scoberano.

Es de considerarse que la fuerza predominante de dicha
ley norteamericana, radica en gque refleja el puntoc de wista cul
tural de cleicas naciones inaustriallzadas, méis de 1o gue puede
reflejarlo el Derecho Internacional generalmente aceptadeo. EL
Congresornorteamericano decidisf que las leyes comercizles nortea
mericanas son 21 vehlfculo mé&s efectivo para proteger a sus ciuda
danos de los daifios gue pueden sufrir en el campo del comercioc in
ternacional, sin embergo, tal regulacibén no reconoce gue las ac-
tividades comerciales de la mayorfa de las naciones, son inheren
tes a su propla identidad y desde luego, & sus legislaciones na-
cionales,

Por otra carte, siendo un principio aceptado por el Dere-
cho Internacional, gque cada pafs tiene absoluta soberanfa sobre
' sus riguezas v recursos naturales, resulta inevitable gue las re
soluciones de las cortes norteamericanas emitidas de conformidad
con esa ley, dafien la cortesfa internacionzal, al ejercer juris-—-
diccién sobre dreas comerciales que en el fondo son fusntes vita
les para e) Estado soberano que interviene en ellos. Z1 solo he
cho de gue los bienes de un Estado se compren y se vendan, ho -
significa necesariamente que tales actos hayan salido el Dere--
cho PGblico o que no se realicen con una finalidad de orden pG-
blico; por ejempls, un Estado soberano que contrata para pro--—
veer a su propia defensa, puede objetar la participaci&n de una
corte local en el an&lisis de su acuerdo,
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. AGn los actos comerciales que parecen inocuos, pucden re
presentar politicas nacionales fundamentales o pueden ser cru—-
ciales para el sostenimientc del desarrollo de la economia del

Estado (26 ).

Por tanto, silempre que se plantee una demanda ante una -
corte local, y en dicha demanda se reclamen los actos de un Es-—
tado soberano, la demanda debe ser desechada, reconociendo la -
deferencia que se le debe normalmente a un Estado soberano, apo
y&ndose tal postura en el Derecho Internacional y sus pfinci—f

plos.

Algunos pafses, no obstante 1o anterior, han sido deman-
dados ante los tribunales ingleses o norteamericancs por su in-
solvencilia para cubrir sus compromisos vecuniarios internaclona-—
les {27 ). En el caso de Libra Bank Ltd. v' Banco Nacional de
Costa Rica, S.A. los tribunales norteamericanos decidieron tra-
bar un embargo sobre los activos gue Costa Rica tenfa deposita-
dos en los bancos norteamericanes, lo cual Implicé la recupera-
cifn de solamente 2.5 millones de dolares frente a los 40 millo
nes de dolares objeto de la demanda inicial.

En los casos .. gue han surgido sobre insolvencia, segGn
Garcfa Moreno, las razones alegadas por los pafses demandados -
son gue®"nadie estd obligado a lo ilmposible", ademSs de la postu
ra innegable, de un camblo radical de circunstancias, oriqinado
Yy provocado, en el caso del no pago de deudas externas, opor los
proplios paises acreedores, al elevar las tasas de ilnterés ban-
cario y bajar los precios de las materias primas.

20 ) Ver caso Sage Int'l, Ltd. v. Cadillac Gage Co. 534 F. p.
896-907. (E.D. Mich. 1581). Citado por Fordham law review.
op. cit, p. 739,

—_

(27 ) Garcia Moreno. op. ¢cit. p. 9.
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Incluso los propios tribunales norteamericanos han soste-
nido la tesis de que un préstamo es un contrato aleatorio gue —
trae consigo riesgos para ambas partes, presentindose incluso, -
la opinifn de que dichos casos deben solucionarse de conformidad
con la teorfa de la equidad, lo que significa, en la terminclo--
gla jurfdica latinoamericana, la teoria de la corresponsabilidad,
implicando con ello que los riesgos ante una insolwencia, deben
ser compartidos tanto por el pafs o institucifn bancaria acreedo

ra, como por el pafs deudor.

Sin embargo, prosigue Garcfa Moreno, esgs ilusorio pensar -
en un contrato de crédito internacional en el cual no se estipn-—-
le 1la renuncia de nn Foiade ali gque se le otorga crédito, asi co-
mo el sometimiento expreso a tribunales extranjeros. ©No cobstan—
te, es muy diffcil gue un exhortoc fundado en una sentencia .conde
natoria de un tribunal extranjéro pudiera ser obsequiado por los
tribunales de un pais deudor, cuando tal exhorto contuviese una
renuncia a la calidad soberana del Estado; de lo cual se conclu
ve , totalmente de acuerdo con el autor citado, que un contratoc
firmado en tales condicioﬁes, no vale mis que el papel en el -

cual est§ escrito.

Es bien claro pues, que existen mGltiples razones de oxrden
piblico y soberania nacional gque impiden que los tribunales de
cualquier pafs pronuncien y manden ejecutar legalmente resolucio-
nes que afecten o restrinjan la libre disposicién de los bienes
del Estado mexlicano o de mexicanos en el extranjero, en el caso
de la declararcifn de moratoria en los paagos del servicio de la
deuda externa, o gque se dicten lemgalmente medidas que obstruyan
el normal funcionamiento y operaci6tn de actividades econSmicas
esenciales para el pals, con la finalidad de favorecer a sus a-—-
creedores privados extranjeros. Relterdndose gue es improcedente
la disposicifn o embargo de valores liquidos de particulares depo

sitados en el extranjero, en virtud de que la personalidad y el
patrimonio de &stos son completamente distintos a los del Estado
Mexicanoy que es la entidad deudora.
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La inmunidad de soberanfa ha sido materia de regulacidn
principalmente a nivel nacional, por parte de Estados industria
lizados, como el Reino Unido, Canadd y los Estados Unidos; mien
tras que en el nivel internacional se ha regulado mediante una
Convencifn Europea vy un proyecto de convencién interamericana,
es decir en un nivel regional v adem8s ha gido requlada en un -

proyecto de convencidn sobre la materia, que se estudia actual-
mente por la Comisi6n de asuntos jurfdicos de la ONU,

Lo anterlor se torna trascendente si se considera gque los
acuerdos de reestructuracidn de la deuda externa mexicana reali-
zadog con ios acreedores privados gque se citan en el capitulo -
precedente, contlenen sendas cldusulas A< ronuncla a ia lnmuni--
dad de jurizdicci8n del Estado Mexicano, abriendo la posibilidad
de - que renunclando a su calidad de soberano se someta a las cor-
tes de Nueva York, a las cortes federales estadounidenses, a la
Suprema Corte del Reino Unido o a cualquier corte establecida en
donde tenga su sede el banco acreedor que cjercite una accibn rg
lativa a la deuda mexicana, sin perjulclo de que se ejerciten ac
_clones en cualquier otra corte diversa de las enumeradas. Tales
cliusulas en los acuerdos de reestructuracifn de la deuda pdbli-
ca externa mexicana, colocan al pafs en los supuestos de excep——
cidén a la regla general de la inmunidad de jurisdiccién de que -
disfrutan los Estados soberanos, que contemplan los ordenamiéntos
que a continuacilidn se citan:

La Ley norteamericana de Inmunidad de Soberania de los -
Estados Extranjeros (LISE);, dispone en su capfitulo 97, seccibn
1605, incisoc a) subseccif6n (1}, gue un Estado soberano no ser& -
inmune de la jurisdic¢idn de las cortes de los Estados Unidos, -
en caso de qgae dicho Estade haya renunciado a su inmunidad exopre
sa o implfcitamente.

La Ley Inglesa sobre inmunidad de los Estados de 19378, se
rala en su parte primera numeral 2, que un Estado no es inmune
respecto de los procedimientos en relacién a los cuales acordd
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someterse a la jurisdiccifn de las cortes inglesas.

La ley canadiense sobre la Inmunidad de los Estados de
1982, prevé en la seccién 4 (1), qgue un Estado no es ilnmuhe a
la jurisdicci®n de una corte canadiense si dicho Estado renun-
cia a la inmunidad sometié@ndose expresamente a la Jjurisdicaifn
de la corte mediante un acuerdo escrito.

La Convenci8n Europea sobre Inmunidad de los Estados -
de 1972, regula en su artfculo 2o0. gue un Estado no puede hacer
valer la inmunidad de jurisdiccifn respecto de la corte de otro
Estado, =i el primero se ha sometido a la jurisdiccibn de di-
cha cortn, modliniée wan acuerdo internacional o por una cldusula
expresa contenida en contrato escrito; tal.disposicién también
se recoge en el articulo 8 del ordenamiento relativo a la inmu-
nidad de soberanfia considerado por el proyecto de convencién de
la ONU sobre la materia.

Por lo anterior; habrfa de reconocerse que respecto de .=

.la deuda contratada con bancos privados, que es deséfortunada—-
mente la cgue asciende a mayores cantidades de la deuda externa
mexicana, en caso de una declaracifn de 'moratoria y de poste--—
riores procedimientos Iniciados por los bancos acreedores -siem
pre que sus acciones se funden en el régimen unificado de los =~
acuerdos de reestructuracidn-, en estricto sentido jurfdico, los
Estados Unidos Mexicanos se colocarian en la circunstancia de
atender a tales demandas y procurar, llegado ese extremo, el -—-
arreglo judicilal por esa vfa, de conformidad con lo dispuesto
por el artfculo 33 de la Carta de San Francisco: "Las partes en
una controversia cuya continuaci8n sea susceptible de poner en
peligro el mantenimiento de la paz y la seguridad internaciona--
les, tratar8n de buscar la solucién, ante todo, mediante la nego
clacibn, la investigaci8n, la mediacidn, la conciliacibn, el ar-
bitraje, el arreglo judiclal, el recurso a organismos o acuerdos
regionales u otros medios pacfficos de su eleccidn...".
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Ahora bien, por lo que toca a la deuda pGblica externa
mexicana contratada con los organismos financieros oficiales in
ternacionales, el régimen -jurlfdico aplicable a una eventnal de-
claracitén de moratoria, corresponde al maico del Derscho Inter-
nacional Pdblico, aln en los casos en gue los acuerdes firmados
por nuestro pafs no suponen en estricto sentido la firma de Tra
tados Internacionales, pero sin embargo implican la participa--
ci6n de midltiples Estados, ;

. “\

Es asf que podria ser aplicado el arﬁiculo 61 &e la aln
vigente Convencién de Viena sobre los Tratados, referente a la
imposibilidad subsigulente del cumplimientcxﬁl acuerdo, por ha-
ber desaparecido el objeto indispensabhle szra el Cuigpsiimiento -
Je ras obpligaciones crediticias, dada la insblvencia gque por --—
nfiltiples factores lnternaciconales ha sobrevenido al pais.

Asimlismo, es vilido pensar en la aplicgcién de la Cliu--
sula rebus sic estanfibus, que se presume Implicita en todos --
los acuerdos internacionales —no obstante su oposicifn =1 prin-
cipio de pacta sunt servanda—, en razdn de qué la.situacibn £
nanciera internacicnal ha variado cada vez masken perjuicio del
buen cumplimiento de las obligaciones pecuniariés de nu=stro -—-—
pais, debié&ndose desde luego, invocar el inciso‘b) a2l numeral
1 2el artfculoc 62 de la Convencidn para suspendér la apilicacidn
de los azcuerdos, incluy&ndose los pagos. gue cad‘ vez resultan -
mis dificiles de gser cubiertos.

|
E1l procedimiento a seguir, es el del artiéulo 65 de la , ~-
propla Convencifn, cuyo sentido se recoge intactq en el artfcu-
lo 65 d= la Convencifn de Viena sobre el Derecho de los Tratados
entre Esctados y Organizaciones Intérnacionales, o .entre Crganiza
ciones Tnternacionales, elaborada en Viena del 18 de febraro al
21 de marzo de 1986, notificando a las demés Dartes la irtencibn
de suspender los pages de amort&zacidn)rcelservic1w de lz deuda,
indicando la medida que se pretende adoptar, ¥ quelse estima se—’

1
rfa la suspensifn de los efectcs de los acuerdos rehpectivos,
i
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para una posterior negociacién cuya finalidad debe ser la reduc-
cibn de dichas obligaciones a un nivel accesible a las posibili-
dades de pago del pafis, de tal forma que toda objecifn formulada
ante dicha conducta, lleve a las partes a buscar una solucién --
por los medios indicados en el va mencionado artfculo 33 de la —-
Carta de las Naciones Unidas, cuidando desde luego, gque los me—--
dios utilizados no tiendan a cerrar el cfrculo vicioso gue hasta
ahora se ha efectuado mediante laz contratacifn ininterrumpida de

nuevos empréstitos para cubrir las obligaciones derivadas de los
anteriores,

Una apgeciacién de estricto sentide jurfdico nos ileva a -
la deduccibn de que los organlsmos financileros internacionales
oficiales, que resultarfan zfectados por la declaracifn de mora=-
toria, podrfan solicitar a la Corte Internacional de Justicia de .
la ONU, su intervenciln en el caso para emitir una opinifn con——
sultiva sobre cuestiones juridicas, de conformidad con el artfcu
lo 96 de la Carta de las Naciones Unidas, sin que tal opinibémn —-—
pueda considerarse dentro del &mbito jurisdiccional.

Finalmente, cabe recordaxr gue la Asamblea General de las
Naciones Unidas en septiembre de 1975; en su VI sesifn extraordi
naria, urgibé6 a los palses desarrollados a tomar medidas gue ayu-—
daran a aliviar la deuda externa de los paises del Tercer Mundo,
sugerencia que ha si&o-secundada en diversos foros internaciona-
les, en virtud del desequilibrio patente en las cconcmifzs de leos
palises deudores, lo cual desde luego nos impone la reflexidn de
que antes de instrumentar litigios en contra de un pafs que de-—
clara la imposibilidad de cumpliir con las obligaciones gue le im
pone su deuda externa, se hace necesarlo gue los pafses y orga--—
nismos acreedores, asf como los bancos privados, rectifiquen su
politica hacia los deudores, coclocéndose en circunstangias menos
onerosas, mis realistas y accesibles respecto del desenvolvimien
to del sistema de cré&dito internacional,



CAPITULO CUARTO

MEDIDAS EN CONTRA DE LOS BIENES DEL ESTADO
MEXICANO POR MORATORIA.

a) Bienes embargables con medida precautoria.

Dentro de los actos procesales que se identifican con la
denominacifén de actos procesales preparatorios a la iniciacidn
del proceso jurisdiccional, se encuentra como un casoc tipico de
diligencia precaucoria, a2 ctharagn: aue consiste en el aseqgura-—
miento de bienes meramente patrimoniales gue han de garantizar
que, en caso de gue a resultas de un proceso iniciado por vir-
tud de una declaracifn de moratoria por parte ‘de nuestro pais
respecto de su deuda externa, el BEstado Mexicano aplique los
bienes que le sean retenidos por virtud de una resolucibn judi-
cial de un tribunal competente, al paco de la deuda.

En este orden de ideas, es necesario precisar que esta-
medida precautoria podria derivar del ejercicio de acciones ju
diciales vor parte de los acreedores de la banca privadd, funda-
dos en los acuerdos descritos en los capftulos anteriores, por
constitulr el embargo una medida por excelencia perteneciente
al Derecho Privado, gue a lo largo de la historia ha sido utili

zada primordialmente en relacidn a los procedimientos de Perecho
Fercantil.

Es pues de .afirmarse que si 1os'Estados Unidos Mexicanos
se viesen scmetidos a un proceso jurisdiccional ante tribunales
de otros Estados, a causa del incumplimiento de sus obligaciones
pecuniarias, y dentro de tales procesos se dictasen 6rdenes de
embargo en contra de los bienes del Estado Mexicanoc, éstas 6rde-
nes habrén de ajustarse a estrictas normas de inmunidad resvecto
de ciexto tipo de bhienes propiedad del Estado, que bajo ningln
conceptoc pueden ser objetoc de un embargo.
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ElL embargo de los bienes de un Estado soberano, represen
ta un acto procesal limitado, por lo cual las legislaciones di-
versas que regulan limitaciones a la Inmunidad de Jurisdiccidn,
contienen a su vez disposiciones relativas a la inmunidad de —-
las proptedades de un Estado, respecto del embargo vy la ejecu--—
cidn qué sobre dichas propiledades pueden trabarse.

Tales prevenciones son éemejantes Yy complementarias tan-
to en la Ley de Immunidades de los Soberanos Extranjeros, de —-—
los Estados Unidos, de 1976, como en la ley inglesa sobre Inmu-
nidad de los Estados de 1978, y la ley canadiensea deo 1222 solre
la materis, gue ssaadlan como inmunes a embargos y ejecuciones a:

1.~ Las propiedades de’ los Bancos Centrales o de autori
dades»mqnetarias de otrds pafses y que sean mantenidas a nombre
proplo en los paises de las legislaciones antes aludidas, a me-
nos que dichos bancos, autoridades o sus respectivos gobiernos
hayan renunciado expresamente a tal inmunidad.

2.~ ‘Las proptedddes gque se utilizan para una actividad
militar o las que se encuentran bajo el control de una antoxi--
dad militar o de una agencia de defensa.

.

3.~ ILas propledades de misiones diplomdticaa y consula--
res, asi como las del personal perteneciente a dichas misicones.

Ccomo se verd, se acepta la inmunidad-de embargo y de eje
cucifn respecto dé los blenes utilizados en Ffunciones ptiblicas,
sin embargo, cuando 1lcs bienes del Estado estdn relacionados --—
con actividades gomercilales, parece gque no existe.regla'alguna
que prohiba el secuestro de bilenes en este filtimo tipo de casos.

La mayorfa de los pafses que han adoptado la intexrpreta-—
cifn restrictiva de la Inmunidad de Jurisdicdéisn, han permitido
en sus origenes el embargo provisional de la propiedad de un
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Estado extranjero, con la finalidad principal de obtener juris-
diccidn. A la inversa, el Reino Unido y hasta hace poco los —-
Estados Unidos, se han negado a permitir el secuestro.

La Carta Tate gue a mediados de siglo manifestd que en
Norteamérica habria de variar el concepto abscluto de la inmu-
nidad de jurisdic¢itn, no hizo distincidn alquna entre la inmu-
nidad de jurisdiccibn y la inmunidad de secuestro, sosteni&ndo-
se tal principio por el Departamento de Estado norteamericano
en el caso New York and Cuba Mail S.S. Co. v. Republic of Korea
de 1955.

Es asi gue para determinar los bienes susceptiblgs de em
bargo en las circunstancias descritas, habrfa de utilizarse el
método de excluir los bienes que en el derecho positive de los
paises en los cuales se realizarfan los procedimientos corres~
pondientes, gozan de inmunidad; asimismo, deberin excluirde ---
los bienes gue son utilizados por el Estado pvara cumplir con —-
sus funcilones primordiales y, desde luego, ser8d pertinente des-
cartar de entre los bienes susceptibles de embargo, los gque se
encuentran dentro del territorio de los Estados Unidos Mexiéa—-'
nos.

Esto Gltimo debido a la imposibilidad de que exista inme
dilatez respecto del obsequio wor varte de los tribunales nacio-
nales, a una orden de embargo de los bienes propiedad del Esta-
do, en vista de que, conforme al artfculo 4o. del C68digo Federal
de Procedimientos Civiles de los Estados Unidos Mexicanos, se -
corrobora el principio de que los bienes del Estado no pueden —-
ser allanados, embargados o alienados, lo cual indiscutiblemente
constituye una disposicifn de orden pdblico en México:
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"Articulo 40.- Las instituciones, servicios y dependen--—
cias de Ia AdministraciBn Pdblica de la Federacifn y de
las entidades federativas tendrdn, dentro del procedi--
miento judicial, en cualquliera forma en gue intervengan,
la misma situacidn que otra parte cualquiera; pero “un-
ca podri dictarse, en su contra, mandamiento de ejecu--—-
cisén ni providencia de embargo, y estardn exentos de --—
prestar la2s garantfas gue este C8d4igo exija a las partes.

Las regoluciones dictadas en su contra serdn cumplimen-
tadas por las autoridades corresmnamdiontoz, Jealie de =~
los limites de sus atribuciones”,

Por lo anterior, como una enumeracifn meramente Iflustra
tiva, pueden sefizlarse finalmente como bienes suscevptibles de
ser embargados en el evento de una moratoria:

=Unidades afreas de liIneas mexicanas, pertenecientes a -

empresas paraestatales.

. =Unidades mazritimas bajo el control del Sector Pdblico -
Mexicano centralizado o paraestatal.

=Liquidos bancarios colocados en el extranjero, por ope-—
raciones relativas a mercancfas pertenecientes a empre-

sas paraestatales.
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1.~ HistSricamente la deuda pGblica externa mexicana se
remonta al tiempo de la obtencifn de la Independencia, habién-
dose reqgistrado de entonces a la fecha, por lo menos doce sus-—
pensiones al pago de las obligaciones derivadas de la deuda, -
en la mayoria de ios casos, 2 causa de las cargas excesivas --
que se Imponfan a nuestreo vais,

2.~ A partir del término de la Seamunda Guerra Mundial,-
México incrementd en cantidades significativas su deuda exter
na, contratando primeramente empréstitos con organizaciones f£i
nancieras Internacionales oficiales, para postericrmente va---
riar la conposicién de su deuda, a causa del predominio de em-
préstitos celebrados con instituciones de origqen privado, las
cuales imponen desde luego condiciones mAs severas de amortiza
cién e intereses gue las impuestas por les organismos multila-
terales oficiales.

3.- La A&cada de los setentas marca el inicic Sel dese-—
quilibrio mé&s pronunciado en la econcmia del pails, nc obstante
que en alguncs afios se lograron indices muv faverables de cre-
cimiento, los resultados econfSmicos en el presente arrojan -~
muesiras de un deterioro monetario, productivo y social en el
pais, traducido en la reduccién del bienestar de la voblacidn,
agravado por la crisis de la deuda.

4.~ La disposicifn del articulo 73 fraccidn VIII de la
Constitucibn Polftica de los Estados Unidos Mexicanos, que con
fiere al Conareso de la Unifin la facultad para establecer las
bases gue han de regir en lo que toca a la contratacién. de em—
préstitos por parte del Gobierno Federal, asi como el reconoci
niento de los mismos, e incluso para mandar vagar la &euda
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nacional, ha sido transformada visiblemente, en las disnosicio
nes de la Ley General de Deuda Pdblica de 1976 v en las Leves
de Ingresos para los diversos ejercicios fiscales, en el Glti-

mo lustro.

5.~ La deuda del sector ptiblico mexicano contratada con
las instituciones oficiales de crédito, se ajusta a las dispo-
sicliones del Derecho Internacional, en tanto qgue la deuda con-
tratada con la banca privada internacional, deka sujetarse a -
las normas contractuales, mismas que en comor2l lupcien cargas
cxccsivas para MExico en su calidad de deudor, incluyendo -—-
cldusulas en las gque ha debido renunciar, como otros paises --
del Tercer Mundo, a la inmunidad de jurisdiccisfn, afin siendo

&sta una norma general de fderecho,

6.~ El Fondo Monetarioc Internacional ha participado ac-
tivamente en la concertacifn de pré&stamos entre .el Estadc --
Mexicano y la banca privada internacional. Sin embargoe, se ha
mantenido juridicamente al margen de tales convenios.

7.- El1 fracaso en el intento de efectuar un ajuste en -
la economfa internacional, ha colocado a los pafses deudores -
en circunstancias de semi insolvencia ante sus obligacicnes »g
cuniarias, por 1o cual no puede descartarse la posibilidad de
que México tuviera que, ocasionalmente, suspender los pagos ~—
del servicio de la deuda externa, asf como de la amortizacién,
no ohstante los esfuerzos realizados por el pafs a efecto de

no llegar a tal extremo.

8.~ Juridicamente serifia imorocedente una actitud por -~
parte de los acreedores en relacidn con el.uso de la fuerza pa
ra obtener el pago de la deuda externa mexicana.
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Sin embargo, los acreedores con base en las legislacio-
nes de sus palses, podrfan ’aplicar medidas como la del embargo,
regpecto de ciertas propiedades del Estado Mexicano que se en--
cuentran a su alcance. Se descarta el secuestro masivo de los
bienes de particulares mexicanos situados en el extranjeroc, pa-
ra asegurar el pago de la deuda externa, en virtud de que el se
cuestre debe referirse en todo caso, a los bienes de deudores -
individualmente identificados con la personalidad de les Srga-
nos que contrataron empréstitos, y la personalidad juridica &e
los nacionales de un Estado, es diversa de la de é&ste dltimo.

9.~ Por virtud de los acuerd~s flinuadus ¢on la banca in-—
ternacional privada, en el evento de declarar la moratoria, —-

México habrfa de someterse a la jurisdiccibfn de tribunales fede
rales norteamericanos, de la alta corte de justicia inqglesa, y

a cualguier otra corte competente en el lugar del asiento prin-
cival de los negocios de alg@n banco acreedor. Incluso serfan

competentes algunas cortes permanentes de arbitraje. La Torte

Internacional de Justicla s8lo tendrfa injerencia en el asunto,
a petilicién de los organismos crediticios multilaterales, para -
emitir una opinibn consultiva y no en fase contenciosa.

10.- El1l cambilo desventajoso en las circunstancias, sufri
do.por México respecto de la deuda externa, podria aledqarse co-
o justificacidn de su declaracidén de insolvencia, de conformi-
dad con la Convencidn de Viena sobre el Derecho de los Tratados.

11.~ Son inmunes a un posible embargo por parte de los -
acreedores, los bienes del Estado Mexicano que se utilizan para
una actividad militar, las propiedades de misiones diplomiticas
y consulares, los bienes ubicados en territorio mexicano y las
propiedades del Banco de Mé&xico en el extranijero, a menos gue -
exista en los acuerdes de la deuda, una renuncia exnpresa respec
to de esta dltima inmunidad.
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12.— Son susceptibles de ser embargados, los lIquidos
bancarios celocados en el extranjero, por operaciones relativas
a mercancfas- pertenecientes a empresas paraestatales; las unida
des aéreas de lineas mexicanas vertenecilentes a empfesas paraes
tatales; las unidades maritimas bajo el control del sector pG--

blico mexicano.

13.- Para los deudores, es imperativa la toma de decisig
nes y medidas tendientes a colocar en un nivel de justicia, las
condiciones econfmicas internacionales, con la finalidad de nre
servar el orden socia) fm%ornc de estos palses deudores y asi--—
ﬁismo de conservar el orden y respeto a la vaz internacional.



ANEXO UNO

Convenio de 1946; CAPITAL ( 28)

. Equivalencia en
Emisiones dolares.

Ferrocarriles Nacionales de
México, bonos oro de Hipoteca
General Garantizada del 4%,
amortizables en 70 anos ({(gque
vencen el lo. oct. de 1977). 50 748 575

Compaiifa del F.C. de Veracruz al

Pacifico, bonos oro de Primera

Hipoteca Garantizada, 4 1/28%8 =~

{(que vencen el lg. julio 1934) 7 000 000

Ferrocarriles Nacionales de M&-

xico, bonos oro prioridad 4 1/2%

amortizables en 50 afios (gque - )
vencen el lo. julio de 1957) 84 804 115

- Compaiifa del F.C. Nacional de
México, bonos oro prioridad de . -
1/2% (gque vencen el lo.oct.1926) - '23.-000 000

Compania del F.C. Macional de -

M8&xico, bonos coro 4% de Primera

Hipoteca Consolidada {que ven—-— o

cen lo. octubre de 1951) 24 740 00O

Cfa. del F.C. Internacional Me-—

xicano, bonos por 1 200 libras

esterlinas, prioridad 4 1/2 %

(que vencen lo. sep. 1947) "4 836 000

Cia. del F.C. Internacional Me-

Xicano, bonos oro de Primera Hi

poteca Consolidada, del 4% (que B

vencen el lo. sept. 1977} , - 4 206 500

Cia. del P.C. Panamericano, bo-

nos oro de Primera Hipoteca. del
5% (que vencen el lo. enero 1934) ) 2 300 00O
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Emisiones Equivalencia en
dolares

Cfa. del ¥.C. Panamericano, bo-
nos oro de Hipoteca General del
5% (que vencen el lo. enerc 1537} 1 484 00¢

Cifia. del F.C. Central Mexicano,

Ltd., bonos de Prioridad de Hipo

teca Consolidada 5% (que vencen

el 1 de julio 1939) 1 374 000

Cia. del F.C. Central Mexicano.

Ltd., pagarés y certificados 5%:

--A. Primera Serie (lo. abril de

1897) _ - 150 000

--B. Segunda Serie (2 oct. 1899) 300 040G
~~C, Serie NGm. 10 (1 ene. 1907) 342 000

Ferrocarriles Nacionales de ME&-~
xico, pagarés oro aseguradocs,
6% (que vencen lo. enero 1917):
Serie "B" (fechados el lo. de

abril 1914) 1 509 752

A tres meses (fechados el lo. .

de diciembre 1913) 746 00G

A tres anos (fechados el lo. de

enero de 1914) 2 460 325

Serie "C" (fechados el lo. de

junio 1914) 160 694
491 096

Ferrocarriles Nacionales de M&
xico, pagarés asegurados, 6%
(que vencen lo. julio 1916):

--A. A dos afios (gque vencen el : . 4 983 468
lo. -de junio 1915} - 16 369 86C
--B. A dos afos {(que vencen el

lo. julio 1916) 1 403 oo0C

( 28 } Fuente: Bazant, J. op. cit. p. 224.



ANEXQ  DOS

Deuda pliblica total de México, 1913-1946
{(Solamente el princiral,en pesos)

ANo Exterior Interior Total
1913 . 463 500 0002 136 500 0002 600 000 000
1922 1 037 116 145 113 475 388 1 150 591 533
1925 669 467 826 . 108 015 902b 777 483 728
1929 656 500 0ﬂ0e 212 2o¢C CCOd 772 5060 000
1942 2 589 382 874c 523 050 000d 3 112 432 874
1946 - 485 341 343 1 068 143 000 1 553 484 343
a Deuda exterior, cifra aproximada; deuda interior, tomada de
1911, debido al caos financiero en 1913. .
b Solamente obligaciones verificadas,segin Turlington,op.cit.,
p.344.
c Considerando ambas deudas como convertidas simultSneamente.
d Deunda titulada de la Federacifn, Estados y Distrito Federal.

segtin Salas Villag6mez, La Deuda Pdblica, pp. 108 y 115. La
fuente de las demis cifras se indica en los ditimos dos capfi
tulos de esta obral

9 Fuente: Bazant. op. cit. p. 227.
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Financiamiento pGblico externoc para Mé&xico 1945-1964
(Autorizaciones en millones de dblares)

Anos FMI BIRF CFI BID OE PS AID EXIMBANK TOTAL
1945 - - - - —— == == 20.0 20.0
1946 — _— —_— - — e == S -
-1947 22,5 -- - - —— e == - 22.5
1948 - - - - —— == e - -
1949 -— 24,1 -~ - _— == e - 291
1950  -- 26.0 - - _— = = 14.2 40.2
1951 -- - — m= e e e - --
1952 - 29,7 --= -~ _—— == == - 29.7
1953 --— - — e e e e - -
1954 50.0 61.0 -~ - —_—— mem e - 111.0
1958 - - - - —— e == - -
1956 - - - - —— == e 72.8 . 72.8
1957 - - 1.3 -~ -~ -~ 13.6 16.0 30.9
1958  -- 45.0 -= == = e e 39.5 84.5
1959 22.5 =~ —— - —— m= = 21.2 43.7
1960 - 25.0 0.2 -- —— == e 39.0 64.2
1961 45.0 15.6 -- 16 .0 == == —= 23.6 99.6
1962 - 160.0 . 5.0 6.9 -~ 13.6 20.0 15.4 220.9
1963 - 52.5 0.7 54.0 3.8 17.1 20.5 31.9 180.5
1964 -~ - 8.0 3.0 9.8 == 2.0 49,2 72.0

TOTAL 146.0 438.3 15.2 79.9 13.6 30.7 56.1 362.8 1

l116.6

( 30) Fuente: Gréen. op. cit. p. 130,
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ANIEXO  CUATRO

Deuda plblica de Mé&xico contratada con Instituciones Oficiales
y con Entidades Privadas: 1965-1970
{En millones de d&lares)

Pblicas Privadas . Total
" Afio Rutorizaciones Pendientes-Autorizacicnes Pendientes-Autorizaciones P.*
1965 362.4 1 167.5 258.3 1 110.4 620.7 ‘-2' 277.9
1966 263.8 -1 28B4.3 333.4 1 159.4 T 597.2 2 443.7
1967 143.7 1 357.6 604.5 1 187.1 748 .2 2 5431.7
1968 264.8 1 444.8 . 667.0 1 503.1 931.8 2 947.9
- 1969 196.3 1 554.8 659.6 1 766.0 855.0 3 320.8
1970 264.1 1 725.1 504.1 2 037.3 768.2 3 762.41
TOTAL 1 496.1 3 026.9 4 523.0

*pP. Pendientes.

(31) FPuente: Green. op. cit. p. 154.
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ANEXO  CINCO

Deuda Piblica de ME&xico contratada con Instituciones Privadas
1965-1970

(Autorizaciones en millones de d8lares)

Bonos en Otras Ins-

Bancos Bancos manos pri- Nacionali tituciones
Anio  Proveedores privados p(blices vadas zaciones financieras Total
1965 51.8 165.0 27.5 - - 14,00 282.2
1966 105.8 165.7 ZZ.0 —~— 49.5 15.9 333.4
1967 112.8 316.3 85.2 - - 40.7 604.5
1968 159.9 310.0 126.7 -— - 70.4 667.0
1969 126.0 301.8 46.9 —-— - 184.9 659.6
1970 69.7 267.4 - - - 167.0 504.1
TOTAL 626.0 1 527.2 331.3 - 49.5 462.4 3 026.9

FUENTE: BIRF, Current Economic Position and Prospects of Mexico,
Washington, D.C.1971, cuadro 4-3, pp.1-3, e Idem, 1974,
cuadro 4-2, pp. 2-7.

{ 32) Fuente: Green. op. cit. p. 154.
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Deuda pGblica de Mé&xico contratada.con Instituciongs Privadas

pendiente al final de cada ano:

(En millones de dSlares)

1965-1970

: Bonios en Otras Ins-

Bancos Bancos manos pri- Nacionali-~ titveciones
Afic Proveedores privados pdblicos wvadas " zaciones financieras Total
1985 225.z2 487.0 112.8 14.4 49 .7 200.1 1 160.2
1966 317.4 454.1 137.2 13..0 43.9 194.2 i 159.4
1967 341.0 436.1 172.0 i2.1 38.3 187.6 1 187.%
1968 370.1 £85.3  243.9 11 .1 82.9 209.8 1 583.1
1969 437.1 703.2 356.0 10.0 28.6 231.1 .1 766.0
1970 456.0 783.8 394.8 8.9 23.7 370.4 2 0327.3

a Incluye la parte no desembolsada

(33) FUENTE: BIXIRF, Current economic position and prospects of Mexico,
cuadro 4-3, pp.1-3, e Idem, 1974,

cuadreo 4-2, pp. 2-7. Citado por Green. op. cit. p.154.

washington, D.C., 1971,
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ANEXO SIETE

Deuda ptblica de M&xico contratada con
Instituciones Privadas: 1971 ~ 1973
(Autorizacifn en millones de d6lares )

Bonos
erl ]
Manos  .Nacicnas KR

Afio £2¥82 75838 PaETESSs Privedas SrEpls Total |
1971 77.3 560.0 14.8 - - 78.7 760.8
1972 65.2 §51.3 115.0 B6l.5 - 76.0 869.0
1973 50.2 1 439.6 103.1 - C - 321.5 1 914.4

Total 192.7 2 550.9 262.9 61.5 - 476.2 3 544.2

34) rFUBWE: BIRF, Current Econamic Position and Prospects of Mexico, Washington,
‘ D.C., (1971}, cuadro 4-3, pp. 1~3 (1974) ; cuadro 4~2, pp. 2-7. Cita-

do por Green, op. cit. p.186.
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ANEXO

OCHO

mn

Deuda pﬁblica'de México contratada con

Instituciones Privadas,
£inal de cada apfio:
(En millones de dSlares)

1971

Pendiente al
- 1973

BOnos en gﬁg%s
Afio EXUVEE DanCos  Touds onso Neciono- riniTh- T2l
dores Privados PGblicos  Privadas lizaciones cieras
1971 423.8 857.6 379.6 7.7 18.8 469.6 2 157.1
1972 388.4 1 219.7 389.7 6.5 14.6 473.9 2 492.8
1973 348,0 1 497.0 435.8 66.7 10.4 461.9 2 820.8

a Incluye la parte no desembolsada.
FUENTE: BIRF, Current Econanic Position and Prospects of México, Washington,

D.C.,

do por Greep op. cit. p. 187,

(1571} , cuadro 4-3, pp. 1-3 (1374): cuadro 4-2, pp. 2-7.Cita-

Pl
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ANEXQO NUEVE

Deucda Pﬁbiica de M&xico contratada con
Instituciones Oficiales: 1965-1870
(Autorizacién en millones de dflares)

BID BID BID
Ano BIRF CFI (CD) {FOE) (FFPS) AID EXIMBANK TOTAL
1965 167.0 5.8 21.0 34.0 4.8 21.5 108.3 362.4
1966 19.0 0.3 23.3 l6e.1 0.5 3.0 201.6 263.8
1967 ———— - 1.4 67.1 —-——= o 75.2 143.7
1968 142.5 7.3 48.6 3.7 —-—— —— 63.7 264.8
1862 65.0 --- 61.5 34.8 —— —— 35.0 196.3
1870 146.8 1.5 32.2 58.8 —_—— —— 24.8 264.1
TOTAL 540.3 14.9 188.0 214.5 5.3 24.5 508.6 1496.1

{ 36) Fuente: Green. op. cit. p. 132.




113)

ANEXO  DIEZD

Deuda P@blica de México contratada con
Instituciones Ptblicas, pendiente
al final de cada arno:
(en millones de ddlares)

Bro 3I0 Biy
A%o BIRF (ordinario) (FCE) (FEPS} AID ENIMBANK TOTAL
1965 523.9 99.9 47.6 33.2 74.2 384.7 1 187.5
1566 524.4 120.5 63.7 33.3 77.1 463.3 1 224.3
1867 50z.5 115.5 130.5 34.3 76.6 398.2 1 257.6
12¢3 €18.0 157.8 133.6 32.2 76.1 425.1 1l 4445.8
1569 835.3 21ll.6 167.7 31.1 75.3 <13.6 1 554.8
197¢ TI2.6 233.3 225.8 25.8 4.9 381.7 1 725.1
1871 825.4 256.9 254.4 28.4 72.9 376.0 1 782.6
1972 1 077.8 303.1 308.5 27.2 71.0 443.6 2 674.8
1973 1 335.2 374.0 344.7 25.4 68.8 514.8 2 642.9

a Incluye la parte no desambolszada
PUENTE: OEA, MExico: cuadros.., op. cit, cuadre 1, pp. 10-16 . Citado por
Green. op. cit. p. 157.



ANEXO  ONCE

[REY]

Deuda PGblica de M&xico contratada con

Instituciones Oficiales y con enti-

dades Privadas: 1971 -« 1973
(En millones de d&lares)

PGblicas Privadas TOTAL
Ano Autorizaciones Pen- Autorizaciones pendientes Autorizacicnes Pen-—
dientes dientes
1971 194.5 1 786.6 760.8 2 157.1 $55.3 3 943.7
1972 514.6 2 674.8 869.0 2 492.8 1 383.6 5 167.6
1973 556.8 2 642.9 1l 914.4 2 820.8 - 2 461.2 5 463.7
TOTAL 1l 265.9 3 544.2 4 810.1

{ 38) Fuente: Green. op. cit. p. 186.
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ANEXO  DOCE

Servicio de la Deuda PGblica Externa de
México 1960 - 1973

115)

Servicio de la

FUENTE: B Current..., (1974 . cit, cuadro 44 . 1.
G]I:%Fe;‘l . ' ), op ’ + P

. Op. cit. p. 147.

Exportaciones

(millones de deuda (millones
Afo dblares) de dSlares) 3
1960 1 457.2 219.0 15.0
1961 1 545.8 . - 218.9 14,2
1962 1 664.0 321.5 19.3
1963 1 767.9 } 288.2 16.3
1964 1 907.7 . 433.5 22.7
1968 2 112.5 4232.8 22.9
1966 2 265.6 . 456.5 20.1
1967 2 324.5 469.8 20.2
1968 2 588.4 622.3 _ 24.0
1969 2 878.9 - 611.8 21.3
1970 2 868.0 - 493.5 24.2
1971 3 106.5 724.7 23.3
1972 3 736.1 ) 851.2 22.8
1973 4 665.2 747.5 17.2

Citado por
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ANEXO TRECL

Balanza de pagos de México, 1970-1975
(Millones de dolares)

CONCEPTO 1970 1971 1872 1973 1974 1975

(1
Intereses
sobre dcudas
oficiales 229.2 236,.8 261.8 378.5 588.5 778.8
Nafinsa y otres 210.6 219.3 241.5 357.6 560.3 680.6
Gubernamental 18.6 17.5 20.3 20.9 23.2 98.2
Craditos del
exterior:Deu-
da gubernamen :
tal(neto): 2.3 28.8¢ 37.8 69.9 470.9 460.0

{39 bis} Fuente: Banco de México, S.A. Publicado en Revista de Canercio -
Exterior. México, marzo de 1975.
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ANEXO  CATORCE

Evolucidn de la deuda exterma total de México
Diciembre 1976 diciembre 1582 (miles de millones de dSlares)

Deuda PGblica registrada. Deuda del sector privado
i © Largo Corto Total Bancario No bancario Total Dewda
aRos Plazo Plazo . . externa
Total
197e 15.9 3.7 12.¢ 1.6 4.9 6.5 263
1977 20.2 2.7 22.9 1.8° 5.0 6.8 282
1978 25.5 1.2 26.2 2.0 5.2 7.2 334
1979 28.3 1.4 29.7 2.6 7.9 10.5 402
1980 32.3 1.5 33.8 5.1 11.8 16.9 507
1981 42.2 10.8 53.0 7.0 14.9 21.9 743
Agoste, 1982 48.7 8.7 57.4 ©.7 13.8 20.5 778
‘Sept., 1982 64.1b _— 13.8 13.8 778
831

pic., 1982

a., La éeuda externa del sector privado se dividi6 en partes pricticamente iguales en
tre el corto y el largo plazo hasta 1973. A partir de entonces empieza a predomi-
nar =1 corto plazo: en agesto de 1982, por ejemplo, de los 20 500 millones de dS5-
lares, 11 200 eran de corto plazo, 8 700 de cargo y 600 eran bonos

b. El Gobiermo sigue siendo responzable de la deuda externa dal anta_guo sector priva
do hancario, pese a las recientes modificaciones legales que pemniten la “des%ta
t;zac.uSn" de hasta 34% de las accicnes de la barm nacionalizada,

c. Estimaciones provisionales.

FUENTE: SHCP y Banco de MExico.

(40) Fuente: Revista de Comercio Exterior. Febrero de 1083 p. 105.
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ANEXO QUINCE

Amortizaciones de la deuda pGblica
{millones de 48lares)

Afics Antes de la . Despu&s de la
- restructura restructura-
cibn cibn
1982 8 144.4 584.9
1983 9 410.3 1 475.2
1984 5 367.3 1 305.3
1985 9 672.1 9 672.1
1986 5.148.0 5 148.0
1987 . 7 525.4 12 300.4
1988 4 670.1 9 445.4
1989 3 521.2 8 296.2
1990 1 129.1, 5 904.1
Otros 4 285.7 4 742.6
Total a dicienbre de 1982 58 874.2 8 874.2

T

(41) FUENTE: Secretaria de ‘Hacienda Y Crédlto PGblico. Mex:tco, Revista de
- Comercio BExterior. Jullo de 1984. p- 603.
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ANEXO DIECISEIS

Endeudamiento externo neto
{Porcentaje del PIB)

 Sistema Bancario Sectores no bancarios
Banca

Banca Privada Sector Sector

Total nacional y mixta pablico privado
1970 2.0 0.3 n.s. n.e 0.8
1971 1.7 0.7 0.2 c.3 0.5
1972 1.3 0.4 0.2 ~0.1 0.8
1973 4.2 2.0 0.1 1.0 1.1
1974 5.6 2,0 n.s, 2.0 1.6
1975 6.2 2.1 n.s. 2.8 1.3
1976 6.4 3.6 0.4 2.4 n.s.
1977 3.6 1.2 0.1 2.5 -0.2

1978 3.3 0.3 6.2 2.2 0.6 -
1979 4.0 1.2 0.9 - 1.3 0.6
1980 5.2 0.5 1.8, 1.7 1.2
1981 9.8 3.2 1.3 4.4 0.9
1982 4.5 . 0.8 -1.4 2.9 2.2

n.s. Cifras no significativas.

FUENTE: Banco de México, informes amiales; Indicadores de Moneda y Banca;
Series Histfricas, Balanza de Pagos 1970~1978. México, Revista de
Comercio Exterior, octubre de 1984, p. 967.
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ANEXO DIECISIETE )

Modelos de formularios de acuerdos de derecho de giro
y acuerdos ampliados.

ACUERDO DE DERECHO DE GIRO ( 43)

1. Se adjunta la carta de fecha del
(Ministro de Hacienda y/o Presidente del Banco Central) en
la que se exwnonen los objetivos y noliticas gque seguiri(n)
(el gobierno) (las Autoridades) de (pals miembro}.

2. El ronde Monetario Internaciocnal otorga este acuerdo
de derecho de giro en apoyo de dichos objetivos y poiiticas.

3. (Pais miembro) se mantendrsf en <znzulla con ei Fondo
durante el nlazo dol acuerdo de derecho de giro y, en particu
lar, lo consultari de conformidad con el (los) narrafo(s)

de la carta adjunta. Estas consultas podrdn hacerse

mediante correspondencia y visitas de funcionarios del Fondo

a { pais miembro) o de representantes de ese pais al Fondo. A
los efectos de estas consultas, (vais miembro) proporcicnard al
Fondo, mediante informes que presentari en los intervalos o fe-
chas que el Fondo especifigue, la informacidn que le solicite
en relacién con los objetivos y politicas de (pais miembrel ex-
nuestos en la carta adjunta.

4. Dburante el plazo de (un afio) a partir del

(pais miembro) tendrid derecho, después de hacer pleno uso cel

tramo de reserva gue tuviera al oresentar una scolicitud de com-—

pra conforme al acuerdo de derecho de giro, a ecfectuar compras

del Fonde por un monto equivalente a DEG / te-

niendo en cuenta gue

i) las compras conforme al acuerdo de derecho de giro no pasa-

r&n, salvo consentimiento del Fondo, del equivalente de DEG
hasta el vy del equivalente de DEG

hasta el b

ii) el derecho de (pais miembro) de efectuar compras ccnforwme a

este acuerdo de derecho de giro estard sujeto al parrafo

de la carta adjunta, en la medida en que dichas compras aumen-

ten las tenencias del Fondo de la moneda de (pais miembro)} por

encima del primer tramo de cré&dito.

Los limites indicados en el anterior apartado i) no se a-
plicarén si impiden gue se efectlie una compra conforme al acuer
do de derecho de giro que no aumenta las tenencias del Fondo de
la moggda de (pais miembro) wvor encima del primer tramo de cré-
dito 7.

v s
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5. Las compras conforme al acuerdo de derecho de giro
‘se efectuar&n en las monedas de otros paises miembros selec-
cionadas de acuerdo con las normas Yy procedimientos del Fon
do, y podrin efectuarse en derechos especiales de giro si el
Fondo, a veticitn de (pais miembro), acuerda proporcionarlos
cuando se hace la compra. Las compras se efectuar&n a cambio
de la moneda de (pais miembro).

6. (Pais miembro) abonard un cargo por este acuerdo de
derechc de giro, de conformidad con las decisiones del Fondo.

7. /~ Con sujeci®dn al anterior parrafo 4, 7 {(pais miem
bro) tendrd derecho a reallzar las transacciones comprendidas
en esta 2oovds dz Jorcchd de Lo, SLD nuevo examen de su sSi
tuacidén por parte del Faondo. Este derecho solo podrd suspen
derse con respecto a solicitudes que se reciban en el Fondo
después de
a) haberse declarado una inhabilitacidn oficial, o
b) una decisién del Directorio Ejecutivo de susoender transac
ciones, ya sea en general o a fin de considerar una propuesta,
presentada por un Director Ejecutivo o el Director Gerente, de
cancelar o limitar oficialmente la habilitacidn de (pais miem-
bro}). Cuando se haya notificado una decisi®én de inhabilita--
cidn oficial o la decisidn de considerar una propuesta confor
me a este pafrafo 7, las compras conforme a este acuerdo de
derecho de giro sélo se reanudardn después de gque se hava ce-
lebrado una consulta entre el Fondo y (vais miembro) y llegado
a un entendimiento respecto a las circunstancias en gque pueden
reanudarse esas compras. '

8. a) La recompra de la cantidad n»nendiente de la moneda
de (prais miembro) que resulte de una compra conforme a este a-—
cuerdo y gque est& sujeta a los cargos »revistos en el Articulo
V, Seccifn 8 b),
i) podr& efectuarse en cualquier momento;
ii) deberi hacerse normalmente al mejorar la posicidén de balan
za de pagos y de reservas de (pafis miembro);
i1i) se efectuari de acuerdo con la declaracidn del Fondeo si,
después de celebrar consultas con (pa“s miembro), el Fondo de-
clara que conforme a las normas en vigor en la fecha de la re
compra (mafs miembro) debe efectuar la recomvra por haber mejo
rado su nesicidn de balanza de pagos y de reservas, vy
iv) finalizard cinco afos despu&s de la fecha de la compra, si
la recompra se efectlGa en plazos trimestrales iguales durante
el pericdo que comienza tres afios despu&s de la fecha de la --
compra y termina cinco ajos después de esa fecha, a menos que
el Fondo apruebe un plan distinto.



b) La disminucifin de las tenencias del Fondo de la moneda de
(pais miembro) reduciri el monto sujeto a recompra confor
me al anterior apartado a) de acuerdo con los principios
aplicados por el Fondo al efecto al producirse la disminu
cidn.

¢c) La recompra se efectuard con derechos especiales de giro o
con las monedas especificadas por el Fondo al efectuarse
la recompra de acuerdo con las normas y procedimientos del
Fondo entonces vigentes.

(43) Fuente: Gold, Sir Joseph. op. cit. p.p. 52-61.
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ANEXQ DIECIOQIC
ACUERDO AMPLIADO (44)

1. Se adjunta la carta de fecha del
(Ministerio de Hacienda y/o Presidente del Banco Central) en la
que se exponen:

a) los objetivos y polfticas que seguirdn las autorida-
des de (pafis miembro} durante el plazo del acuerdo
ampliado:

b) las politicas y medidas que adoptaran las autoridades
de (pafs miembro) durante el primer ano del acuerdo
ampliadeo, y
los entendimientos entre (pafs miembro) y el Fondo
con respecteo a la identificaci6n del progreso realiza
do en el cumplimiento de los objetivos del programa y
y de las politicas y medidas que adoptarén las autori
dades de (pafs miembre)} duranfe 21 zcyundo y tercer a
fis Ael zoucldo ampiiacdo,

2. El Fondo Monetario Internacional otorga este acuerdo
’ ampliado en apoyo de dichos objetivos, polfticas y en

tendimientos.

3., {(Pais miembro) se mantendri en consulta con el Fondo
durante el plazo del acuerdo ampliado y, en particular, 1o con-—-
sultari de conformidad con el {los) p8rrafols) de la
carts adjunta. Estas consultas podr&n hacerse medlante corres-—
pondencia y visitas de funcionarios del Feondo a (pafs miembro}
© de representantes de ese pafs a2l Fondo. A los efectos de es-~
tas consultas, {pafs miembro) proporcionari al Fondo, mediante
informes gque presentari en los intervalos o fechas que el Fondo
especifique, la informacién gue ie solicite en relacidén con los
objetivos y polfticas de (pafis miembro) expuestos en la carta
adiunta.
4. Durante el plazo de tres anos a partir del ,
(pafis nmiembro) tendré derecho, despues de hacer pleno uso del
tramo de reserva gue tuviera al presentar una solicitud de com-
pra conforme al acuerdo ampliado, a efectuar compras del Fondo
por un monto egquivalente a DEG , con sujecisn

a lo siguiente:
a) Hastael (fin del primer afio), las compras conforme a

este acuerdo ampliado ne pasard&n, salvo consentimien—

<)

to del Fondo, del equivalante de DEG ., te

niendo en cuenta gue: -

i) 1as compras no pasardn del equivalente de DEG
hasta el ¢+ v del equivalen

te de DEG hasta el v,
ii) el derecho de (pafs miembro) de efectuar compras
durante el primer afo conforme a este acuerdo estard
snjeto al pdrrafo de la carta djunta.

b) Hasta el (fin del segundo ano) , y el (fin del terecer
afio) , las compras conforme a este acuerde ampliade no
pasarin, salvo consentimiento del Fondo, del equiva-
lente de DEG v DEG , respecti
vamente, vy el derechc de {pafs miembro} de efectuar
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compras estar8 sujeto a;

i) los escalonamientos correspondientes a cada uno
de esos afios que se hayan establecido, y

ii) las cliusulas de actuacién pertinentes gue se
establecerén en consulta con el Fondo antes del co-
mienzo del segundo afio y del comienzo del tercer afio
del acuerdo ampliado, respectivamente, con arreglo
al p&rrafo de la carta adjunta.

5. Las compras conforme al acuerdc ampliado se efectua-
rdn en las monedas de otros pafses miembros seleccionados de
acuerdo con las normas y procedimientos del Fondo, y podrdn e-
fectuarse en derechos especiales de giro si el Fondo, a peti-
cién de (pafs miembro), acuerda proporcionarlos cuando se hace
la compra. Las compras se efectuardn a cambio de la moneda de
(pais miembro) .

6. {Pais mlembro) abonara un cargo por este acuerdo am-
q "

PR
iadc, de

-

7. Con sujecitin al anterior pé&rrafo 4, (pafs miembro),
tendr8 derecho a realizar las transacciones comprendidas en
este acuerdo ampliado. Este derecho solo podra suspenderse
con respecto a solicitudes que se reciban en el Fondo después
de a) haberse declarado una inhabilitaci®n oficial, © b) una
decisifn del Directorio Sjecutivo de suspender transacciones,
ya sea en general o a fin de considerar una propuesta, presen
tada por un Director Ejecutivo o el Director Gerente, de can-
celar o limitar oficialmente la habilitacifn de (pafs miembro).
Cuando se haya notificado una decisién de considerar una pro-
puesta conforme a este parrafo 7, las compras conforme a este
acuerdo ampliado s6lo se reanudaridn después de gue se haya ce-
lebrado una consulta entre (pafs miembreo) y el Fondo y llegado
a un entendimiento respecto a las circunstancias en que pueden
reanudarse esas compras.

8.a) la recompra de la cantidad pendiente de moneda de
(pais miembro) gue resulte de una compra conforme a es-—
te acuerdo y gue esté€ sujeta a los cargos previstos en
el Articulo Vv, Seccibn 8b),

i) podra efectuarse en cualguier momento,

ii) deberd hacerse normalmente al mejorar la posicidn de
balanza de pagos y de reservas de (pais niembro):

iii) se efectuard de acuerdo con la declaracién del Fon
do si, después de celebrar consultas con (pafs miembro),
el Fondo declara que conforme a las normas en vigor en
la fecha de la recompra (pafs miembro}, debe efectuar la
recompra por haber mejorado su posicitn de balanza de pa
gos v de reservas,

iv) finalizard diez afios después de la fecha de la com-—
pra, si la recompra se efectuf en plazos trimestrales
iguales durante el perfodo que comienza cuatro anos des
pués de la fecha de la compra y termina diez anos después
de esa fecha, a menos que el Fondo apruebe un plan dis-
tinto.

b) La disminuci6n de las tenencias del Fondo monetario
de (pafs miembro) reduciri el monto sujeto a recompra
conforme al anterior apartado a) de acuerdo con los prin



125)

cipios aplicados por el Fondo al efecto al producirse
la disminucibn.

c) La recompra se efectuard con dercechos especiales de
giro o con las monedas especificadas por el Fondo al
efectuarse la recompra de acuerdo con las normas y pro_
cedimientos del Fondo entonces vigentes.

(44) Fuente: Gold. idem.
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