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1. Introduccion

Entre los multiples problemas derivados de la actual crisis econémica del
establecimiento del sistema de control de cambios, el m4s apremiante es el re-
lativo al pago de compromisos adquiridos por empresas mexicanas con pro-
veedores extranjeros, con instituciones financieras del exterior y con bancos
mexicanos por créditos en moneda extranjera pagaderos fuera del pafs, cuya
contratacién fue propiciada en gran medida por la politica gubernamental de
desarrollo acelerado, que a la larga demostré ser inadecuada debido, entre
otros factores, al alto grado y a la falta de control del endeudamiento externo
ptiblico y privado.

El espejismo del petréleo, cuya explotacién y aprovechamiento en un mer-
cado mundial de precios siempre al alza, aseguraba el flujo constante y cre-
ciente de divisas para el pais, fue considerado como piedra angular para em-
prender ambiciosos proyectos, tanto a nivel gubernamental como privado. Sin
embargo, a pesar de la crisis sufrida en agosto de 1976, atin reciente para
haber sido olvidada con tanta facilidad y derivada de causas similares a la que
hoy padecemos, empresarios, bancos y proveedores se enfrascaron en una larga
carrera cuya meta ofrecfa amplias recompensas a los participantes, pero en la
que los riesgos de devaluacién y crisis econémica no eran motivo de preocu-
pacién para nadie.

Empresas mexicanas comprometidas a un intenso desarrollo basado en in-
versibn nacional mayoritaria y carentes de los medios econémicos suficientes,
se vieron obligadas a recurrir a préstamos cada vez mayores; al agotarse la
capacidad crediticia en moneda nacional de los bancos locales, se eché mano
de créditos en moneda extranjera, en especial en délares. Al mismo tiempo,
la banca extranjera y las grandes empresas internacionales encontraron en
América Latina, especialmente en Brasil y México, un campo fértil para la
colocacién de préstamos y para la venta de sus productos a niveles atractivos
de utilidad. Todo ello colocé en abierta competencia a bancos y proveedo-
res del extranjero, quienes llegaron a considerar, en forma por.demés apresu-
rada y sin duda debido a las fuertes presiones que de la propia competencia
les imponfa, que los créditos a México y a empresas mexicanas disfrutaban
de un fuerte respaldo y corrfan riesgos.
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Diversos factores contribuyeron a darle atracti‘vo a l_os crédnto_s del exterior,
: ilidad para poner el dinero a disposicién del cl‘xe.n_te, en espe-
T elies ‘& 451 P iversidad de instrumentos crediticios a nivel
cial a corto plazo; la gran diversidad de : i i e
internacional (lineas de crédito, aceptaciones, confirmacién de cartas. de cré-
dito, colocacién de emisiones de pagar¢s en los mercados fie dl:‘lurodél)ares g
préstamos a largo plazo con participacién de los llamadosé tsm 1Fat:,)-st anca-
rios”, etc.); la competencia entre los propios bancos y entre .205 ¢ mi 1tuciones
de seguros que también pretendian obtener una pamc;pau nden e !qercad?
para colocar sus reservas; el apoyo gubernamental en forma de tasas imposi-
tivas reducidas sobre intereses pagaderos a Instituciones fmar!qeras registradas
en la Secretaria de Hacienda; la ausencia de un control 'efncnente por parte
del Gobierno sobre el nivel de endeudamiento del s.ector privado; los apoyos de
gobiernos extranjeros a exportaciones de sus respectivos paises, en forma des sub-
sidios y seguros de crédito y la no exigencia de garantfas Teales, a .ca{nbl.o de
sencillas obligaciones de hacer y no hacer, que se traducian en limitaciones

de caricter financiero en la operacién de las empresas.

Por otro lado, las actividades industriales y comerciales fueron diversificin-
dose, surgiendo la necesidad de crear nuevas sociedades, pero fo.rmando entre
todas ellas importantes grupos o consorcios industriales y ap'areuendo las 'so-
ciedades controladoras”, a imagen de las “holding companies” norteamerica-
nas. Cada sociedad del grupo, sin embargo, con necesidades financieras especi-
ficas y con diferentes activos, por lo que las relaciones entre bancos y empresas
fueron multiplicindose y entremezclindose hasta llegar a formar verdaderos
mosaicos.

El sector publico puso en marcha un gran nimero de programas de cons-
truccién de obras. La industria de construccién conocié sus mejores momentos,
generando empleo para decenas de miles de trabajadores y dando lugar al
auge de industrias relacionadas directamente o indirectamente con la construc-
cién, como la automotriz en la fabricacién de camiones, la de autopartes, la
de cemento y la del fierro y del acero; surgieron parques y zonas industriales
a lo largo y ancho del pais y los bienes raices para fines industriales y comer-
ciales eran disputados a precios elevadisimos. De hecho, la derrama de los
beneficios del petréleo no solamente se restringia al sector piublico, sino que
alcanz6 en buena parte al sector privado.

La iniciativa privada también inicié grandes proyectos, principalmente para
la fabricacién de productos nuevos y para la expansién y modernizacién de
instalaciones industriales ya existentes, con amplia participacién de empresas
extranjeras, de las que se adquirieron servicios de asesorfa en multiples cam-
pos: ingenierfa y supervisién de construccién, suministro y mantenimiento de
equipo, uso de patentes y marcas, provision de tecnologia y asistencia técnica,
etc. Esto se considerd saludable para la economia del pafs, ya que en todo
caso se mantenfa a inversionistas extranjeros alejados del control de las empre-
sas y de sus rendimientos y se aseguraba su independencia econdémica, por lo
que el tnico interés de los inversionistas extranjeros era en ocasiones una
posicién minoritaria en el capital y en otras se limitaban a ser simples acree-
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dores por adeudos bien definidos, cuyo monto quedaba en algunos casos su-
jeto a aprobacién gubernamental, como los contratos sujetos a inscripcion
ante el Registro Nacional de Transferencia de Tecnologia.

Por el contrario, se rechazé la participacién mayoritaria de inversionistas
extranjeros en las empresas de nueva creacién, desconociendo asi las ventajas
que afios antes se habfan propalado, tales como la atraccién de capitales de
riesgo y la creacién de nuevas fuentes de trabajo a un costo reducido para
el pais. No obstante, vemos ahora que el gobierno vuelve sobre sus pasos y ya
se anuncia una mayor apertura a la inversién extranjera bajo ciertas con-
diciones.

Paralelamente se fueron abriendo las fronteras a la importacién de bienes,
provocando que los nuevos proyectos y planes de expansién dependieran de
insumos de origen extranjero, situacién que paulatinamente fue agravindose
por la sobrevaluacién del peso mexicano. Por el contrario, dicha sobrevalua-
ciéon impidié tomar en cuenta a las exportaciones como parte del esquema
econémico de las empresas, ya que los productos de fabricacién nacional no
podian competir favorablemente en los mercados internacionales, dando como
resultado un nulo esfuerzo en la promocién de exportaciones.

Por otro lado, los programas de desarrollo fueron proyectdndose con base
en el poder adquisitivo de los sectores econdmicamente activos de la pobla-
cién y en un incremento constante en ventas, dando lugar a atractivos flujos
de efectivo, acordes con las necesidades financieras de cada empresa, que per-
mitirfan asegurar holgadamente el pago de créditos en moneda extranjera.

Ese panorama tan prometedor resulté utdpico, ya que ni los expertos mds
avezados fueron capaces de predecir el estruendoso derrumbe del peso mexi-
cano frente al délar, la frecuencia con la que dicho fenémeno se presenté y
la falta de direccién y coordinacién de las apresuradas medidas adoptadas por
el gobierno para enfrentar la crisis. Los factores externos que provocaron la
cafda del petréleo en el mercado internacional y la recesion a nivel mundial,
aunadas a las condiciones desfavorables del pafs, llevaron a un dréstico res-
quebrajamiento del sistema econémico nacional, al agotamiento de las reser-
vas de divisas, al establecimiento del control generalizado de cambios, al fo-
mento del mercado paralelo de divisas en el lado norteamericano de la faja
fronteriza norte del pafs, al cierre de las fronteras a las importaciones y a la
imposibilidad de liquidar adeudos en moneda extranjera, no sélo a aquellos
depositantes que inocentemente habian pretendido protegerse de la devalua-
cién con depdsitos denominados en délares en bancos mexicanos, sino adeudos
del sector privado y del sector piblico con proveedores extranjeros y con ins-
tituciones de crédito del exterior.

En consecuencia, aquellos ambiciosos proyectos y programas quedaron in-
terrumpidos, el poder adquisitivo de la poblacién se vio dramdticamente afec-
tado, el monto en pesos de la deuda externa se multiplic6 y las proyecciones
financieras, que garantizaban el pago de los adeudos en moneda extranjera
y la obtencién de utilidades, fueron nulificadas.

Queda ahora por determinar si las empresas del sector privado podrin hacer
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frente a tales compromisos en las condiciones actuales y las alternativas con
que cuentan sus acreedores para hacer efectivos sus créditos.

9 Decreto de Control de Cambios

El sistema de control de cambios aparece primero a través del Decreto que
establece el Control Generalizado de Cambios, publicado en el Diario Oficial
del lo. de septiembre de 1982, vigente a partir de esa fechzf, y 4e§pués a tra-
vés del Decreto de Control de Cambios, publicado en el Diario Oficial de 13 de
diciembre de 1982, en vigor a partir del dia 20 del mismo mes y ano. ‘

Debido a la efimera existencia del primero, a la complejidad de las dispo-
siciones emanadas del mismo y al rotundo fracaso en su aplicacién prictica,
nos concretaremos a analizar tnicamente la problemdtica derivada del segun-
do con el objeto de aportar comentarios que pueden ser utiles en la prictica
y no meramente en las aulas. Sin embargo, un aspecto importante que merece
atencion especial al analizar los problemas derivados de la situacién actual
consiste en la falta de sistematizacién de las disposiciones legales aplicables en
esta materia. Asi, el Decreto de Control de Cambios actualmente en vigor se
ha ido adicionando, modificando e interpretando por “reglas complementa-
rias” que expiden las Secretarias de Hacienda y de Comercio; los programas
anunciados en el propio Decreto se publican tnicamente en los periddicos
del pafs y no en el Diario Oficial; el Banco de México envia “telex circulares”
a la comunidad bancaria internacional y a las instituciones de crédito del
pais, reglamentando la forma de pago de intereses sobre créditos pagaderos
a instituciones de crédito del exterior, sin que los deudores directamente invo-
lucrados tengan acceso a dichas comunicaciones. Independientemente de los
aspectos de constitucionalidad y legalidad de dichas disposiciones, salta a la
vista una lamentable falta de técnica por parte de las autoridades en esta
reglamentacion.

Cuatro conceptos genéricos quedan sujetos al mercado controlado de divisas
conforme al Decreto de Control de Cambios actualmente en vigor: a) expor-
tacién de mercancias; b) pagos que efectiien las empresas maquiladoras; c) el
principal e intereses y accesorios correspondientes a financiamientos en divi-
sas a favor de entidades financieras del extranjero y de instituciones de cré-
dfto mexicanas, pagaderos fuera del pafs, que se contraten o de los cuales se
dlsp(?nga a partir del 20 de diciembre de 1982; y d) las importaciones de mer-
cancias y gastos comprobables asociados a éstas que determine la Secretarfa
de Comercio, asi como los créditos que en su caso otorguen los proveedores de
dichas mercancias.

-Todas las transacciones no sujetas al mercado controlado quedan compren-
d.xdas en el m'ercado libre y pueden realizarse sin restriccién alguna, a los
tipos de cambio que convengan las partes contratantes.
anl:;rizrg(aio::t:rlzl v}i)aeg::cge dl::ls la.;deudos en moneda extranjera contraidos con
Cuatro Transitorio grevé e pagader9s bugeiiadel pa fs; elvArticulo

P que el Banco de México, en la medida que lo per-
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mitan sus disponibilidades de divisas, venderd a las empresas establecidas en
el pais que tengan adeudos en moneda extranjera pagaderos fuera de la Re-
publica contraidos con anterioridad al 20 de diciembre de 1982, a favor de
entidades financieras del exterior, instituciones de crédito mexicanas, provee-
dores extranjeros y acreedores de los créditos derivados del “Programa Espe-
cial de Financiamiento” (reportos de divisas), manejado por el Banco de Mé-
xico, las divisas requeridas para liquidar tales adeudos al tipo de cambio
controlado vigente en la fecha en que se efectien tales ventas, siempre y
cuando, tratindose de créditos a favor de entidades financieras del exterior,
los mismos se encuentren registrados o se registren en la Secretarfa de Hacienda
y Crédito Puablico y, en el caso de créditos a favor de proveedores extranje-
ros, los mismos se encuentren registrados o se registren en la Secretarfa de
Comercio. El Banco de México al efectuar las referidas ventas de divisas, dard
prioridad a las personas que vayan a utilizarlas para cubrir intereses y accesorios
correspondientes a financiamientos, asi como adeudos a favor de proveedores,
derivados de la importancia de aquellas mercancfas que la Secretaria de Co-
mercio determine conforme al propio Decreto.

Fl Articulo Cuarto Transitorio de referencia también prevé el estableci-
miento de un sistema de cobertura de riesgo cambiario, en favor de personas
que tengan a su cargo los adeudos arriba mencionados, en el entendido de
que so6lo podrin aceptarse en el sistema créditos cuyo vencimiento sea a lar.go
plazo o se reestructuren para que venzan a dicho plazo. El Banco de México
cargard premios que tiendan a evitar que las respectivas ventas de moneda
extranjera impliquen un subsidio a favor de los interesados, excepto en el caso
de operaciones sujetas al “Programa Especial de Financiamiento™ manejado
por el Banco de México.

Tratindose de instituciones de crédito y arrendadoras financieras, la cober-
tura se dard a partir de un tipo de 50 pesos por délar, por la parte de los
pasivos pagaderos en el extranjero a cargo de dichas empresas que hayan es-
tado correspondidos por activos denominados en mone.da extranjera pagade-
ros en la Republica Mexicana, que ya les hayan liquidado sus deudores a
ese tipo de cambio. )

El Articulo Quinto Transitorio establece que el Banco de México, d.e'acuer-
do a las disposiciones generales que al efecto establezca, venderd divisas al
tipo de cambio controlado a las empresas establecidas en el pals, a efet':to de
facilitar que las mismas solventen adeudos vencidos a su cargo .denommados
en moneda extranjera y pagaderos fuera de la Repiiblica Mexicana, corres-
pondientes a los conceptos siguientes: a) intereses ordinarios, moratorios y
demias accesorios, derivados de financiamientos contraidos con anterioridad
al 20 de diciembre de 1982 a favor de entidades financieras del extranjero e
instituciones de crédito mexicanas, siempre y cuando, tratindose de créditos
a favor de las primeras, los mismos se encuentren regi.str:'ados o se registren
en la Secretarfa de Hacienda y Crédito Publico; b) principal y, en su caso,
intereses derivados de compromisos a favor de proveedores extranjeros, que
se encuentren registrados o se registren en la Secretarfa de Comercio. El pre-
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cio de estas ventas deberi entregarse al contratar la respectiva operacién, en
tanto que las divisas correspondientes serdn entregadas al comprador, para
efectuar los pagos al extranjero por los conceptos antes senalados, dentro de
un plazo no superior a 24 meses.

8. Registro de Adeudos en Favor de Proveedores Extranjeros

Fl 20 de diciembre de 1982, se publicé en el Diario Oficial el Acuerdo de
la Secretaria de Comercio que establece el registro de adeudos a favor de pro-
veedores extranjeros. El Articulo 2o. establecié que solo se inscribirén en di-
cho registro los adeudos a favor de proveedores extranjeros derivados de la
adquisicién de mercancias que se hubieren contraido hasta el 19 de diciembre
de 1982; por “adeudo contraido” deberd entenderse aqué!l referido a mercan-
cias introducidas al pafs a mds tardar en la fecha indicada. La solicitud res-
pectiva debi6 presentarse, debidamente integrada y con sus respectivos anexos
a mids tardar el 31 de enero de 1983. '

4. Registros de Adeudos en Favor de Instituciones Financieras del Exterior

El 24 de marzo de 1983 se publicaron en el Diario Oficial las “Reglas Com-
plementarias de Control de Cambios Aplicables al Registro de Créditos en
Divisas a Cargo de Empresas Privadas Establecidas en el Pafs y a Favor de
En.ndades Financieras del Exterior”. Se establecen los requisitos que deben
satisfacerse para obtener la inscripcién de los adeudos contraidos con anterio-
ridad al 20 de diciembre de 1982, asi como a las operaciones de crédito con-
tratadas o de las cuales se disponga a partir del 20 de diciembre de 1982. Cabe
hacer notar que el Decreto de Control de Cambios no contempla el registro
de estos ultimos, lo que constituye un ejemplo de la falta de técnica juri-
dica de los muchos que aquejan al sistema de control de cambios Adegnés
por primera vez se reconoce, conforme a la Regla Segunda, que lo; titulares:
de los créditos objeto de registro también “podrin disfrutar' de los beneficios
g}: c:jto]rga el Decreto”, como si ellos fueran ajenos a las multiples consecuen-
dC‘Udorees.comrol de cambios sobre las acciones de tipo legal frente a sus

Por otra parte, la Regla Sépti i i
de créditos, l:s)e debera acgtualizég‘tll!:ac:rsltsf:lllicig ((}: et tffitilNdOSC de’ . desme b

: registro respectiva, dentro de

(0] d 1.) d’as l(ib] S artir <
tclld de encamien

La Regla Octava establece como requisito p

la idad fi i .
dézn:;h;} i{na{mera del exterior acreedora del adeudo cuente con la inscri
sblica ?I{’S’"O de 1nstlt1fC1ones Extranjeras Domiciliadas fuera de la Rg-
P - g;e eva la Secretarfa de Hacienda y Crédito Publico
os créditos e . L g
del pas o por S:s ’:‘:’f‘!a extranjera concedidos por instituciones de crédito
gencias o sucursales domiciliadas en el exterior a residen-

ara tramitar las solicitudes, que
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tes en México, pagaderos dentro o fuera de la Republica, no requieren de
registro ante la Secretarfa de Hacienda y Crédito Publico.

5. Adeudos sin Derecho a Divisas Controladas

De las disposiciones anteriores se desprende que un sinnimero de obliga-
ciones pagaderas en moneda extranjera derivadas de operaciones realizadas con
anterioridad a 'a vigencia del Decreto fueron excluidas del mercado contro-
lado de divisas, dejando a los deudores en posicion desfavorable frente a
aquellos que tuvieron la precaucion de contratar créditos con instituciones
financieras del exterior registradas en México o directamente con proveedores
extranjeros. Asf, los deudores de créditos otorgados por instituciones financie-
ras no registradas y por accionistas extranjeros a las empresas mexicanas en las
que participan o de adeudos derivados de la prestacion de servicios por parte
de empresas extranjeras, en especial tratdndose de servicios de ingenierfa, asis-
tencia técnica y asesoria, deben adquirir las divisas necesarias en el mercado
libre. Los deudores de tales créditos y aquellos que no hayan registrado los
que si tienen derecho a divisas en el mercado controlado, sufren ya el impacto

total de las devaluaciones de la moneda.

6. Mecanismos para el Pago de Intereses sobre Adeudos a Instituciones
Financieras del Exterior

Con fecha 19 de diciembre de 1982, la Secretaria de Hacienda envié a la
comunidad bancaria internacional el telex numero 121/82, en relacién con
los procedimientos para la apertura y operacion de depésitos en dolares, en
favor de instituciones financieras del exterior debidamente registradas ante
la propia Secretarfa de Hacienda. Dichas cuentas solamente podrian ser acre-
ditadas con dolares que las instituciones de crédito del pafs vendieran a los
deudores para efectuar pagos de intereses por adeudos en moneda extranjera
con vencimiento entre el lo. de agosto de 1982 y el 31 de enero de 1983, hasta
el equivalente a la tasa Libor mis el 2.57% o el promedio diario de la tasa
preferencial (Prime Rate) mis 2.59, anual.

En dicho telex se establecieron las bases para el pago a los acreedores de la
suerte principal de las mencionadas cuentas, asi como a los intereses que se
generarian conforme a las mismas.

Conforme a posteriores telex-circulares del Banco de México a instituciones
de crédito del pafs, se inicié la venta de dolares, al tipo de cambio contro-
lado de venta, a las empresas establecidas en el pafs con adeudos en monefla
extranjera pagaderos fuera de la Repiiblica Mexicana contraidos con anterio-
ridad al 20 de diciembre de 1982, a favor de entidades financieras del exterior,
ciones de crédito mexicanas y de acreedores del extranjero por opera-

‘Programa Especial de Financiamiento” manejado
éxico. Los dolares objeto de dichas ventas sélo pue-

institu
ciones comprendidas en el
por el propio Banco de M
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den utilizarse para la liquidacién de intereses ordinarios de a;cesonos que
venzan con posterioridad al 31 de enero de 1983 y ql:ie lya set a()i'a]n deven.
gado. Se exige una conformidad del acreedor respecto de m(;)nlo 3 a eudo
y de los intereses acumulados y se prevé que la entrega de las divisas se
hard en el exterior a la institucién acreedora.

7. Programa para el Pago de Adeudos Vencidos a Favor de Proveedores del
Extranjero

El 28 de febrero de 1983, el Banco de México publicé en lqs princ?pa'les
peri6dicos del pais el programa de venta de divisas a que se refiere el inciso
b) del Articulo Quinto Transitorio del Decreto de Control de Cambios, para
el pago de adeudos contraidos con anterioridad al 20 de dlClemt’)re.de 1982_’
denominados en moneda extranjera y pagaderos fuera de la RFpublxca Mexi-
cana, por concepto de principal y, en su caso, de int;reses derivados de com-
promisos a favor de proveedores del extranjero, registrados en _la Secretaria
de Comercio y Fomento Industrial, con las siguientes caracteristicas:

a) El deudor podra constituir depdsitos denominados en délares, afi-
quiriendo al efecto en instituciones de crédito del pafs, al tipo de cambio
controlado de venta vigente el dia que se efectie la adquisicién, hasta
por el importe del adeudo registrado, con la posibilidad de incrementar
el depésito, por una cantidad equivalente a los intereses devengados
por el adeudo, a razén del 69, anual.

b) Los depésitos deberdn ser hechos entre el lo. de marzo y el 15 de ju-
lio de 1983.

) El depésito se documentard en una constancia expedida en favor
del deudor y devengard intereses sobre saldos insolutos a la tasa anual
equivalente a la tasa Libor (London Interbank Offering Rate), para

operaciones a seis meses, que el Banco de México dard a conocer cada
semestre.

d) El deudor podré pagar el adeudo a su acreedor mediante la transmi-
sién de los derechos sobre el depésito, siempre que: el beneficiario de
la transmisién sea el proveedor del extranjero; que el acreedor certifique
por escrito al banco depositario el monto del adeudo a su favor, las tasas
de interés aplicables, los intereses vencidos y la forma para calcularlos;
el régimen de pago del adeudo y las fechas de los vencimientos respecti-
vos; su conformidad para recibir el depésito y sus intereses, hasta por el
importe de ambos conceptos, en Pago del adeudo; y la cuenta bancaria
en el exterior en la que deban situarse los fondos correspondientes a los

pagos del depdsito. La constancia debers expedirse dentro de los 15 dias

inmediatos anteriores a la fecha de la transmisién del depdsito y la cons-
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tancia y las firmas del acreedor que lo suscriban serdn autentificadas por
el deudor. Se pueden realizar transmisiones subsecuentes.

€) La suerte principal de los depésitos se pagardn en los términos y con-

dicionses que determine el Banco de México a mds tardar el 15 de agosto
de 1983.

f) De transmitirse los derechos derivados del depdsito, los pagos por
concepto de suerte principal e intereses del depdsito se hardn en el exte-
rior; los intereses por semestralidades vencidas el quinto dia habil de los
meses de septiembre y marzo de cada afio. De no haberse transmitido
los derechos, los intereses se pagardn al deudor en México, en moneda
nacional, al tipo de cambio controlado de venta vigente en la fecha de

pago, en los términos y condiciones que al efecto sefiale el Banco de
México.

8. Fideicomiso para la Cobertura de Riesgos Cambiarios (Ficorca).

El 11 de marzo de 1983, se publicé en el Diario Oficial el Acuerdo de la
Secretaria de Programacién y Presupuesto que autoriza la constituciéon del
“Fideicomiso para Cobertura de Riesgos Cambiarios” (Ficorca), que tendr4
como finalidad efectuar operaciones que liberen de riesgos cambiarios a las
dependencias y entidades de la administracién publica federal y a las empresas
establecidas en el pais, respecto de adeudos en moneda extranjera a su cargo,
a través de programas que tiendan a evitar el otorgamiento de subsidios.

Dicho fideicomiso tiene las siguientes caracteristicas: es fideicomitente la
Secretarfa de Programacién y Presupuesto en representacion de la adminis-
tracién piblica centralizada; es fiduciario el Banco de México y el patrimonio
del fideicomiso se integra con las cantidades que aporte inicialmente el go-
bierno federal, con las cantidades en moneda nacional que los participantes
en los distintos programas de riesgos cambiarios paguen por la venta de divi-
sas, los créditos que el propio fideicomiso otorgue, las cantidades en moneda
extranjera que reciba por préstamos de los participantes, las divisas que ad-
quieran para hacer frente a sus obligaciones, por las aportaciones extraordi-
narias del gobierno federal y por lo demds bienes, derechos y obligaciones que
adquiere o contraiga. Se establece un Comité Técnico integrado por seis
miembros.

9. Programa para la Cobertura de Riesgos Cambiarios Derivados de
Endeudamientos Externos

El 6 de abril de 1983, se publicé en los principales peri6dicos del pais el
llamado “Programa para la Cobertura de Riesgos Cambiarios Derivados de
Endeudamientos Externos”, a fin de ofrecer cobertura a adeudos contraidos
con anterioridad al 20 de diciembre de 1982, denominados en moneda extran-
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s fuemida\des financiera

crédito mexicanas,
ros, que se encuentren re
Publico o en la Secretaria de
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i d
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ionando al deudor crédito en moneda nacionql. Se estaglece erl“::;(l:‘:stgugﬁ
‘c"fzcln valor”, en el sentido de que las operaciones pueden co
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i fa ci inmediato
quier dfa hibil del mes pero surtirdn efecltos“eli dlla cm:agzln mes at
ioui i 4 la “fecha valor” de la op :
siguiente, que se considerard la o la
gSe scﬁa';l como Tequisito indispensable para participar en el Prc;grama, lglue
el adeudo sea a largo plazo o s€ reestructure para que venza a _ngo‘p lo,
las sicuientes caracteristicas: amortizaciones trimestrales, vencidas Jiguales
- o un plazo no menor de 6 afios, con un periodo de gracia para
sucesivas €n 2 .
Zl ago de principal de cuando menos $ aifios, tratindose .de los Sistemas | g 21, y
noprlngenor de 8 aiios de plazo con 4 aiios de gracia minimos, €n el caso de los
Sistemas Nos. 3 y 4 ‘ L :
El principal del adeudo puede comprender intereses grd{narlos y morat;
rios devengados y no pagados correspondientes al financiamiento '::lxtemo o
jeto de reestructuracién, que el deudor no hubiere podido liquidar oportu-
namente por cualquier causa.
Las caracteristicas principales de cada uno de lo
garma que se comenta son los siguientes:

Sistema No. 1. El deudor adquiere dolares de Ficorca a un precio prees-
tablecido, hasta la cantidad necesaria para pagar el principal del adeu-
do. El precio se fija mensualmente en funcién del plazo para el pago de{
adeudo, anticipindose un deslizamiento gradual a -mc_edlda que pasa €
tiempo. Asi, para operaciones contratadas con anterioridad al 5 de mayo
de 1983, se aplicaron los siguientes precios:

s Sistemas conforme al pro-

Plazo Total Periodo de Gracia Precio en Pesos
8 afos 4 anos $75.00
7 anos 3 anos $81.00
6 anos 3 afos $84.00

El deudor debe pagar de inmediato el precio de la operacién, mientras
que Ficorca se obliga a entregar en el extranjero los délares, a partir df’—
la fecha en que concluya el perfodo de gracia para el pago del princr-
pal del adeudo, mediante entregas trimestrales vencidas, iguales y su-
cesivas.
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El deudor contintia obligado a pagar directamente a su acreedor los in-
tereses que se causen sobre el adeudo, mismos que se podrén liquidar con
moneda extranjera que se adquiera al tipo de cambio controlado.

Sistema No. 2. En este Sistema la operacién tiene las mismas caracterfs-
ticas que el Sistema No. 1, pero comprende el otorgamiento al deudor

de un crédito en moneda nacional por parte de Ficorca para facilitar su
acceso al programa.

Las caracteristicas principales del crédito son las siguientes: a) el com-
prador recibe una cantidad igual al importe del precio de los dolares
que adquiere de Ficorca; b) la tasa de interés que se aplicard al saldo
insoluto es igual al promedio aritmético de las tasas méximas autoriza-
das para la contratacién por personas morales de depésitos bancarios en
moneda nacional a tres y seis meses; c) el crédito deberd liquidarse me-
diante pagos mensuales por conceptos de intereses Y, €n su caso, prin-
cipal, dentro de un plazo igual al pactado para el pago del adeudo; y
d) el régimen del pago del crédito permite al deudor obtener cantidades

adicionales para liquidar parte de los intereses que deben cubrirse a
Ficorca.

Sistema No. 3. El deudor puede adquirir de Ficorca, al tipo de cambio
controlado vigente en la “fecha va'or”, délares hasta por la cantidad ne-
cesaria para pagar la suerte principal del adeudo, efectuando el pago en
moneda nacional de inmediato. Con los délares asi adquiridos el deudor
otorga simultdneamente a Ficorca un préstamo a largo plazo en délares
pagadero en el extranjero. Dicho préstamo serd a un plazo de 8 aiios,
con un periodo de gracia para el pago de principal de cuando menos
4 anos y devengara intereses a cargo del Ficorca pagaderos en el extran-
jero por trimestres vencidos a la tasa Libor (London Interbank Offering
Rate) para operaciones a tres meses, que se tomard del promedio arit-
mético de las cotizaciones ofrecidas el primer dfa hdbil de cada trimestre
por seis bancos lideres en el mercado libre de Eurodélares.

Sistema No. 4. Este Sistema tiene las mismas caracteristicas que el Siste-
ma No. 3, pero comprende el otorgamiento al deudor de un crédito en
moneda nacional por parte del Ficorca, que tendrd las mismas caracte-
risticas que el crédito que se otorga en el Sistema No. 2.

Se sefiala que en los Sistemas Nos. 2 y 4, los contratos respectivos estipu-
lardn que si el deudor deja de cubrir tres mensualidades sucesivas del
crédito en moneda nacional a su cargo, se extinguirin las obligaciones a
cargo del Ficorca de entregar los ddlares respectivos, asi como las del
deudor frente al Ficorca, con 'a tinica obligacién por parte de éste de en-
tregar el valor de rescate de la operacién.
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fi ici to de un mismo
Ademds, se sefiala que el deudor podrd participar Tespec
adeudo en dos o mis de los sistemas mencionados, [pero que no podrin
participar en este programa y €n el Programa para el Pago de Adeudos
Vencidos en favor de Proveedores del Extranjero].

Se excluyen del Programa los pagos derivados de obligaciones a favor_ de
proveedores de pafses de América Latina, que podrin efectuarse de inmediato
a través de los convenios de pagos y créditos reciprocos celebrados entre el
Banco de México y los Bancos Centrales de tales paises. . L5

Finalmente, se establece un depdsito de cobertura transitoria, ant{Clpando
la posibilidad de participar en forma definitiva en el Programa. Debido a la
naturaleza temporal del mecanismo, no se analiza.

10. Reestructuracion de Adeudos

El requisito fundamental para participar en el Programa de Cobertura'de
Riesgos Cambiarios es la reestructuracién del adeudo, cuando ¢ste no retna
las caracteristicas sefialadas por e! Banco de México. Ello significa que deu-
dor y acreedor deberdn otorgar un contrato para ese efecto, dependiendo del
sistema o sistemas seleccionados por el deudor. En la mayoria de los casos, la
reestructuraciéon involucrarda un contrato de mnovacion, en virtud del cual
por mutuo consentimiento de las partes se extinguird el adeudo original
y se substituird por uno nuevo entre ellas mismas.

Al respecto, el acreedor deberd tener el cuidado suficiente para preservar
y/u obtener las garantias especificas que aseguren el cumplimiento de las
obligaciones por parte del deudor; desde luego, el otorgamiento de nuevas
garantias no serd ficil, tomando en consideracién que en mayor o menor me-
dida la crisis afecta a la mayor parte de las empresas y a sus accionistas y
que los acreedores extranjeros, en especial los bancos, decidieron desde un
principio no exigirlas. Por otra parte, algunos acreedores podrin aprovechar
la oportunidad para regularizar los instrumentos en que consten las obliga-
ciones. en especial aquellos que debido a pricticas comerciales viciadas pero
comunes en el comercio internacional, se sujetan a leyes o tribunales extran-
jeros o cuya redaccién basada en sistemas juridicos extrafios al nuestro no
permite determinar con la suficiente claridad el alcance de los derechos vy
obligaciones de las partes.

En \./ista de la gran cantidad de adeudos quirografarios para con acreedores
extranjeros y de la imposibilidad prictica de obtener garantias, nuevamente
podr;i.n establecerse restricciones de cardcter financiero y obligaciones que, sin
constituir garantia real, aseguren la conservacién de los activos de la empresa
y la buena marcha de los negocios en las circunstancias actuales.

IJ'I‘]O de los factores mds importantes de la reestructuracién es la determi-
nacién de las demads qbligaciones del deudor. Hay empresas en las que coexis-
ten acreedores garantizados y no garantizados y en todas los créditos laborales
tienen preferencia. Por tanto, los acreedores de empresas que tienen un gran
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numero y posiblemente una gran variedad de adeudos, deben buscar el equi-
librio y, hasta donde sea posible, la igualdad entre ellos; en otras palabras,
ningtin acreedor deberd obtener ventajas injustas frente a otros, que sean adi-
cionales a aquellas existentes con anterioridad a la crisis. De esta manera
puede ya regularse el reconocimiento y prelacién de los créditos entre los
mismos acreedores, sin necesidad de acudir a los tribunales en procedimien-
tos de quiebra y sin los problemas que en la prictica deben enfrentar acree-
dores y deudores, méxime los extranjeros que no estin familiarizados con
nuestra prictica forense. Asimismo, acreedores mexicanos deberin entender que
la reestructuracion de los adeudos de una empresa también debe contar con
su colaboracién, por lo que deberdn estar dispuestos a reestructurar sus propios
créditos, tanto en ddélares como en moneda nacional, en términos similares a
aquellos que acepten los acreedores extranjeros.

Ademis, la cooperacién y coordinacién de acreedores y deudor serd indis-
pensable para permitir una solucién prictica; en multiples ocasiones se reque-
rird la celebracién de contratos o convenios entre acreedores, que regulen los
actos que cada uno de ellos debe hacer o no hacer e impongan obligaciones
reciprocas para mantener la igualdad. En algunos casos, se requeririn conve-
nios entre los acreedores y los accionistas y/o proveedores locales y aun sin-
dicatos, para lograr la supervivencia de la empresa. Es posible que estos conve-
nios den lugar a dificiles negociaciones, pero que a la larga redundarin en
beneficio de todos.

11. Estipulacién en Favor de Tercero

Desde que el Programa para la Cobertura de Riesgos Cambiarios derivados
de Endeudamientos Externos fue anunciado el 6 de abril de 1983 y posterior-
mente cuando se pusieron a disposicién del piblico los modelos de contratos
que se utilizarfan para documentar las operaciones, no el 18 de abril del mismo
aino como oficialmente se anunci6, sino varias semanas después, se han cues-
tionado los conceptos utilizados por las autoridades para determinar los dere-
chos y obligaciones de los participantes conforme a los mencionados contratos.
Dichos conceptos son esenciales para determinar la posicién del acreedor
frente al deudor y frente al gobierno mexicano, actuando a través del Ficorca.

De acuerdo con el articulo 1869 del Cédigo Civil para el Distrito Federal,
la estipulacién hecha a favor de tercero hace adquirir a éste, salvo pacto es-
crito en contrario, el derecho de exigir del promitente la prestacién a que
se ha obligado. También confiere al estipulante el derecho de exigir del
promitente el cumplimiento de la obligacién.

El derecho del tercero nace en el momento de perfeccionarse el contrato
(entre estipulante y promitente), salvo la facultad que los contratantes conser-
van de imponerle las modalidades que juzguen convenientes, siempre que éstas
consten expresamente en el referido contrato. La estipulacién puede ser re-
vocada mientras que el tercero no haya manifestado su voluntad de querer
aprovecharla; en tal caso, o cuando el tercero rehise la prestaciéon estipulada
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en su favor, el derecho se considera como no nacido. El promitente podrs,
salvo pacto en contrario, oponer al tercero las excepciones derivadas del con-
trato (Articulos 1870, 1871 y 1872 del Cdédigo Civil mencnonado)-.

Tomando en cuenta lo anterior y con base en las caracteristicas del Prq-
grama para la Cobertura de Riesgos Cambiarios y las estxpplaaones conteni-
das en las formas de contrato que ha dado a conocer el Ficorca para poder
participar en ¢él, puede deducirse lo siguiente:

a) En los Sistemas 1 y 3, las obligaciones del Ficorca sqn_absolutas, ya que
el estipulante (en este caso el deudor) ha dado cumpllmlento_a todas sus
obligaciones frente a Ficorca y es éste en su cardcter de promitente, quien
deber4 cumplir la obligacién frente al tercero, en este caso el acreedor extran-
jero. Sin embargo, el deudor continuari obligado frente al acreedor por el
pago de los intereses (en el caso del sistema 1) y por el pago de la parte de
los intereses que no haya sido cubierto por el Programa (en el caso del Sis-
tema 3).

b) En los Sistemas 2 y 4, la situacién es un poco diferente, ya que Ficorca
puede dar por terminadas sus obligaciones en caso de que el deudor incumpla
sus obligaciones del pago del préstamo. Asi, el concepto de estipulacién en
favor de tercero se continuard aplicando pero habiendo sido objeto de moda-
lidades convenidas entre estipulante y promitente. El pago del préstamo en
moneda nacional por parte del deudor es requisito indispensable para que a
su vez el Ficorca esté en posibilidad de dar cumplimiento a sus obligaciones
frente al acreedor.

Por tanto, deben distinguirse cuatro posibilidades en caso de que el deudor

incumpla sus obligaciones conforme al préstamo, con base en las cuatro dife-
rentes alternativas que el acreedor tiene:

Si el acreedor contintia efectuando los pagos en moneda nacional al Fi-
corca, a fin de conservar sus derechos para recibir délares en una fecha
subsecuente, tendrd accién en contra del Ficorca por el “Valor de Res-
cate en Dolares” y accibn en contra del deudor por el pago de las
cantidades que entregé en moneda nacional al propio Ficorca.

Si los pagos al Ficorca en moneda nacional son efectuados por alguna
persona“q,ue designe el acreedor, éste tendrd accién en contra de Ficorca
por el “Valor de Rescate en Délares” y la persona que designe el acree-

dor tendrd accién en contra del deudor por el reembolso de los pagos
que hubiere efectuado

Si el acreedor otorga su consenti
deudor el ““Valor de Rescate en
frente al Ficorca.

miento para que Ficorca entregue al
Pesos”, el acreedor perderid toda accién

Si el acreedor acepta la entrega del “
drd entonces una accién en contra d
del adeudo cubierto por ese

Valor de Rescate en Délares”, ten-

C e Ficorca para el pago de la parte
Valor de Rescate en Délares”.
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Desde luego, es légico pensar que la tinica forma en que el acreedor podra
aceptar la tercera alternativa, es cuando haya recibido el pago en divisas por
medios distintos al propio Programa y, por tanto, consentir en que se devuelva
al deudor el “Valor de Rescate” en pesos de la cobertura.

12. Posicion del Deudor frente al Acreedor

Una vez que el adeudo ha quedado cubierto por uno o varios de los Siste-
mas del Programa ¢(cudl es la posicion del deudor?, ;la cobertura de riesgo
cambiario impedird al acreedor exigir del deudor el cumplimiento de las
obligaciones contraidas en el contrato de reestructuracién de adeudq?, cel
pago del préstamo en pesos por parte del deudor al Ficorca (en especial en
los Sistemas 1y 3) debe interpretarse como cumplimiento del contrato de rees-
tructuraciéon del adeudo?

Se han expresado diversas opiniones sobre el particular, pero ain no hay
unanimidad. El deudor prefirirfa verse relevado de sus obligaciones frente al
acreedor, por lo menos en aquella parte del adeudo sobre el que la cobertura
es incuestionable. F1 deudor podria argumentar que el pago en moneda na-
cional del precio de compra de los ddlares conforme a los Sistem?s 1y38, asi
como los pagos de la suerte principal y de los intereses del crédito en pesos,
conforme a los Sistemas 2 y 4, constituyen el cumplimiento de sus obliga-
ciones y, por tanto, Ficorca serd la tinica cuyas obligaciones quedan pendien-
tes de cumplirse. '

Por su parte, el acreedor rechazard tales argumentos y, por el contrario,
podri argumentar que la deuda no puede ser dividida, ya que conforme a los
Sistemas 1 y 2, el deudor sigue siendo responsable d.el pago de los intereses
y ¢stos solamente constituyen una obligacién accesoria a la obligacién prin-
cipal consistente en pago de la suerte principal. Asf, si el deudor ya no es
responsable del pago de la suerte principal, no hay ra_lzén para que continue
siendo responsable del pago de los intereses. En los Sistemas 3 v 4, la cober-
tura de riesgo cambiario se limita a una tasa de intereses equw.aleme.a la
tasa “Libor” o a dicha tasa més 2%, por lo que el deudor sigue siendo
responsable de la diferencia entre dicha cobertura y la tasa de intereses pac-
tada entre deudor y acreedor. También en este caso, el acreedor puede utili-
zar argumentos similares a los que son aplicables a los Sistemas 1 y y £ )

Fs l6gico pensar que la posicion de Ficorca serd, a pesar de las instruccio-
nes irrevocables dadas por el deudor para hacer entrega de los délares.éal
acreedor, que el principal objetivo del Programa es otorgar una proteccién
al deudor para el caso de futuras devaluaciones del peso mexicano y, por tan]to
es independiente a la relacién jurfdica entre deudor y acreedor. Para fortale-
cer esta posicion, todos los contratos prevén la posnpll:dad de terminacién por
mutuo consentimiento entre acreedor y Ficorca, sin hacer referencra} alguna
al cumplimiento o incumplimiento por parte del deudor a sus obhgag?nes
frente al acreedor; en ese caso, Ficorca queda relevado de responsabilidad
devolviendo al deudor el ““Valor de Rescate en Pesos”. Ademds, los contratos
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no hacen referencia alguna a la obligacién de retener y enterar los impues.tos
mexicanos que se causan por el pago de intereses, por lo que tal obligacién
continuard estando a cargo del propio deudor y no de Ficorca.

Fn vista de lo anterior, muchos acreedores han tomado la' postura que los
contratos de reestructuracién deben incluir todo lo necesario para asegurar
que el deudor continia obligado por el pago dgl adeudo, hasta en tanto el
acreedor reciba el monto total de la suerte pr.mcq‘)al y (_iem:jis accesorios lega-
les, incluyendo conceptos tales como los de obligacion solidaria, fianza, prenda,

hipoteca, cesién de derechos, etc.

CONCLUSIONES

De lo anterior se desprende que las condiciones actuales del pais no permi-
ten la liquidacion total de los adeudos en moneda extranjera contraidos por
las empresas, en la forma originalmente pactada por las partes.

Los mecanismos desarrollados por las autoridades tienden a obtener el
diferimiento a largo plazo de tales adeudos, sin que en realidad el acreedor
tenga desde ahora la seguridad de que va a recibir el pago en la fecha pro-
metida. Surge también la duda de definir si el Ficorca, al asumir las deudas
de las empresas, cumple con los requisitos que otras disposiciones legales
aplicables establecen al respecto, en especial las sefialadas en la Ley de Adqui-
siciones, Arrendamientos y Almacenamientos del Gobierno Federal, asi como
las facultades de las instituciones de crédito del pafs para actuar en nombre
y representaciéon del Banco de México como fiduciario del Ficorca. Estas dudas
presentan interrogantes adicionales para deudores y acreedores, pero especial-
mente para estos tltimos, respecto al pago de la deuda externa del pais.

Finalmente, es posible que a pesar de los esfuerzos del gobierno federal para
aliviar la situacién, muchas de las empresas no puedan ingresar a los pro-
gramas, debido a las condiciones actuales de la economfa del pais que han
implicado una dréstica reduccién en las ventas y un elevado costo financiero
a los préstamos en moneda nacional, por lo que la tinica alternativa que en
muchos casos se presentard serd la quiebra o suspensién de pagos, con todos
los efectos legales y pricticos que tales situaciones traen aparejados.

15 de julio de 1988.

LEGITIMACION PROCESAL DE LAS INSTITUCIONES FIDUCIARIAS

Jost BECERRA BAUTISTA

El Gobierno Federal y los gobiernos estatales estin utilizando el fideico-
miso como la institucién destinada a resolver todos los problemas cuya solu-
cién juridica no se encuentra en la legislacién ordinaria permitiendo asi dis-
tracr fondos para fines concretos que sean manejados por las instituciones de
credito. La “Ley para el control por parte del gobierno federal de los orga-
nismos descentralizados y empresas de participacién estatal” en su articulo 25
establece: “Los fideicomisos constituidos por la Secretaria de Hacienda y
Credito Publico como fideicomitente tunico del gobierno federal que tengan
por objeto la inversién, el manejo o administracién de obras publicas, la
prestacién de servicios o la produccién de bienes para el mercado serdn objeto
de control y vigilancia por parte de un comisario que serd designado por la
Secretarfa de Patrimonio Nacional...”

En el Diario Oficial de la Federacién del dia 18 de marzo de 1982 se pu-
blicd la lista de los fideicomisos de la administracién publica federal. Dicha
lista comprende 208 fideicomisos.

Posteriormente se han creado nuevos fideicomisos siendo uno de los mds
importantes el Fideicomiso para la cobertura de riesgos cambiarios (ficorca)
constituido por el Gobierno Federal.

Lo anterior demuestra la necesidad de determinar, juridicamente, la situa-
cién procesal de las instituciones fiduciarias en los juicios en que intervengan.

I.—Desde el punto de vista doctrinal la legitimacién deriva de las normas
que establecen quiénes pueden ser partes en un proceso civil, seglin ensefa
Ugo Rocco. La capacidad para ser parte, dice Guasp, es la aptitud, juridica para
ser titular de derechos o de obligaciones de cardcter procesal que a las partes se
refieren.

De lo anterior deriva que los sujetos legitimados son aquellos que en el
proceso contencioso civil pueden asumir la figura de actores como titulares
del derecho de contradiccion.

La legitimacién segin la legislacién procesal del Distrito Federal correspon-
de a quien esté en el pleno ejercicio de sus derechos y también a quien no se
encuentre en este caso, pero éste deberd hacerlo por sus legitimos represen-
tantes o por los que deban suplir su incapacidad (art. 44 y 45 C.P.C.).

El Cédigo de Procedimientos Civiles de Morelos distingue entre quienes
tienen el cardcter de partes en un juicio o sea aquellos que ejerciten en nom-



