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PROLOGO

La historia de la deuda exterior de México es la historia de su vida misma.
Su relato nos dice cémo, nacida ante la urgencia de satisfacer las necesida-
des consustanciales de una siibita y desvalida independencia, en adelante
se concatena e influencia reciprocamente con no pocos episodios nacio-
nales; tanto que muchos de ellos todavia se explican —o se oscurecen-—
mediante problemas financieros que se suscitaron en su dia.

Pero también ayuda a comprender a muchos de nuestros hombres
clave. Van juntos errores y patriotismo; picardia voraz de agentes financie-
ros y honradez impecable de ministros de hacienda; ignorancia ingenua de
la técnica y los artificios bursatiles y pleno dominio de ellos; paciencia
franciscana de funcionarios que luchaban una, otra y mil veces para
obtener términos favorables a México, y casi siempre, un profundo realis-
mo para contemplar con toda claridad las diversas situaciones econémicas
por las que atravesaba el pais.

Tal es la importancia de ]a tarea que tomaron a su cargo El Colegio de
México, como institucién, y muy distinguidos investigadores, autores direc-
tos del trabajo. Cito con especial reconocimiento a Jan Bazant, quien no
sélo prepard el periodo que originalmente se le encamendé —1822 a
1876~, sin duda el mds confuso y carente de informacién, aunque él cubrié
toda la obra y se encargé de su redaccién y arreglo finales, y al propio
director de tan egregio centro académico, Victor L. Urquidi, quien sin
mengua de la intensa labor que cotidianamente desempeiia, dedicé mucho
tiempo y puso su inteligente pensamiento de economista a explicar y
completar temas.

Por cierto, aun cuando el capitulo de la deuda publica se ha convertido
en uno de los mds trascendentales de la moderna economia, el libro no
ataiie solamente a quienes cultivan esta disciplina; estimamos que su estudio
es util para todos los que se interesan en escudrifiar el fenémeno histérico-
politico de México.

Glosar sus capitulos sin la profundidad de la investigacién que encon-
trara el lector seria anticipo inutil; pero desde ahora puede decirse que en
ellos se aclaran conceptos y situaciones poco explorados, dentro del mayor
rigor cientifico y con el apoyo de la mds extensa bibliografia que sobre el

9



10 LA DEUDA EXTERIOR DE MEXICO

tema se hava manejado hasta la fecha y que indudablemente sera muy valiosa
para nuevas investigaciones.

Toca la obra de soslayo, pero haciendo aportaciones sustanciales,
temas muchas veces tratados —no siempre con éxito— que se enlazan con
otras especialidades de la historia de México. Asi, el de la propiedad
eclesidstica, sobre la que Bazant hace originales y meritorios comentarios;
para la historia diplomitica se precisa bien lo que tueron las famosas y, dirfa
yo, mathadadas convenciones diplomaticas celebradas en el siglo xix, en las
que artificiosamente cierta deuda interna, aun en manos de tenedores
mexicanos, s€ convirtié en exterior.,

La historia que se publica termina con el Convenio de 1946; a partir de
entonces, y especialmente después de 1960, en que se liquidé anticipada-
merite ta llamada “Vieja Deuda Exterior”, la accién gubernamental en este
campo y la filosofia que la inspira dejan de ser historia para convertirse
en politica viva, cuyo enjuiciamicnto corresponde solamente al pueblo
mexicano.

ANTONIO ORr112 MENA



ADVERTENCIA

En 1963, la Secretaria de Hacienda y Crédito Puablico encargé a El Colegio
de México la redaccion de una historia de la deuda exterior de México
desde sus origenes hasta nuestros dias. El doctor Silvio Zavala, entonces
presidente de El Colegio, encomendé esta historia a tres investigadores: Jan
Bazant, Gloria Peralta y Enrique Semo, quienes habrian de cubrir, respec-
tivamente, los periodos de 1822 a 1876, 1876 a 1910 v 1910 en adelante.
Los investigadores, cada uno en relacion con la etapa que le fue asignada,
laboraron durante un afno en la investigacion de los materiales vy en la
redaccién de sus textos. El profesor Moisés Gonzdlez Navarro coordiné
esta etapa del trabajo. En agosto de 1964, el original fue puesto en manos
de la Secretaria de Hacienda y Crédito Publico.

Al revisarse dichos textos y con motivo de haber tenido acceso a nucva
informacién, y sobre todo a fin de preparar la publicacién que ahora se
hace, El Colegio encargo al sefior Bazant, a principios de 1967, la redaccion
unitaria de la obra. Ademas de sus propios textos preliminares, el autor
pudo utilizar en los capitulos VI al VIII los materiales reunidos por la sefiora
Peralta, e incorporé algunos pasajes escritos por ella; pudo aprovechar
asimismo la bibliografia y algunos pdrrafos del seitior Semo para redactar,
conforme a los lineamientos de la obra en su conjunto, los capitulos IX y
X, en consulta con investigadores actuales de El Colegio. El estudio, en su
version actual, ha sido objeto de numerosas revisiones tanto en su contenido
como en su redaccidn, a fin de presentar, dentro de la complejidad general
del tema, un relato sencillo y bien documentado sobre la evolucién de la
deuda exterior de México.

Fueron muchos los obstdculos historiogréficos y bibliogrificos que
hubo que vencer. En relacién con los periodos de la Republica restaurada
y el porfiriato, fue valiosisimo el material reunido por el Seminario sobre
Historia Moderna de México que durante muchos anos dirigié don Daniel
Cosio Villegas y en el cual sus colaboradores hicieron acopio y analisis de
datos sobre la hacienda publica y las vicisitudes de la deuda externa.

Constituyeron, a su vez, fuente principal de informacién en todo el
periodo considerado las Memorias de Hacienda, asi como otras publicacio-
nes de la Secretaria de Hacienda y Crédito Publico en diversas épocas, entre

11



12 LA DEUDA EXTERIOR DE MEXICO

ellas, Legislacion sobre deuda piiblica y la hacienda priblica a través de los informes
presidenciales. También se utilizé la Historia de la deuda contraida en Londres,
de Joaquin D. Casastis. Cabe hacer notar, sin embargo, que en las Memorias
de Hacienda, sobre todo las del siglo xix, existen discrepancias de cifras, a
veces considerables, que hoy en dia resultan imposibles de explicar. Igual-
mente existen diferencias y hasta errores en las cifras que consignan
distintas fuentes secundarias. En todos los casos ha sido necesario examinar
con atencién las cifras discrepantes a fin de utilizar las que parecieran mds
razonables o probables.

Se tuvo también acceso a varios informes del Comité de Tenedores de
Bonos Mexicanos en el Extranjero y se hizo uso abundante de las cifras
contenidas en los libros de Thomas R. Lill, National Debt of Mexico, de 1919,
y Edgar Turlington, Mexico and her Foreign Creditors, de 1929, obras que
aunque {levan la huella del momento en que fueron redactadas, siguen
siendo de las mas completas sobre la materia. La situacién de la deuda
externa y en particular los convenios posteriores a 1929 han sido tratados
con detalle en el libro de Oscar E. Méndez, Las deudas nacionales incluidas
en los convenios de 1942 y 1946, asi como en diversos informes de la Secretaria
de Hacienda y Crédito Publico.

Al final de este estudio, se presenta la bibliografia utilizada, a la cual se
hace también referencia en forma abreviada en las notas correspondientes
a cada capitulo.

El presente trabajo abarca hasta 1946, afio en que se dio término al
proceso de negociacion de los convenios sobre las viejas deudas del siglo
x1x y ia Revolucién. A partir de 1942-1946 se inicié la gradual liquidacién
de esas deudas que culminé en 1960, cuando el gobierno de México
determiné cubrir anticipadamente todos los bonos acogidos al convenio de
1942 celebrado con el Comité Internacional de Banqueros y a los bonos
cuyos tenedores se acogieron al plan “A™ del convenio de 1946. En este
proceso, se restablecié el crédito externo de México y comenzé una etapa
nueva de endeudamiento externo como parte del proceso de financiamien-
to del desarrollo econdmico, dentro de las normas de los organismos
internacionales de posguerra y por medio de gestiones bilaterales, que ha
evolucionado hasta lograr en los afos recientes que el pais tenga acceso
directo a las bolsas de valores del exterior. El Colegio espera preparar otro
volumen sobre la historia del endeudamiento desde 1946 hasta 1965.

EL Corecio pE MExico
Centro de Estudios Histéricos
Diciembre de 1967



PROLOGO A LA SEGUNDA EDICION

Con la publicacién de El endeudamiento priblico externo de México (1940-
1973), por Rosario Green, El Colegio de México ha cumplido su promesa
de continuar la historia del endeudamiento externo de México hasta
nuestros dias. Pero sobre la deuda ptiblica de México anterior a la segunda
guerra mundial, se han hecho pocos estudios desde la publicacién de
nuestra obra a fines de 1968. Entre ellos quisiera mencionar: “Antecedentes
coloniales de la deuda publica de México”, de Masae Sugawara H. (Boletin
del Archivo General de la Nacion, t. VIII, niims. 1-2, México, 1967), “Rocafuer-
te y el empréstito a Colombia”, de Jaime E. Rodriguez O. (Historia Mexicana,
vol. XVIII, nim. 4, abriljunio, 1969), y The Emergence of Spanish America.
Vicente Rocafuerte and Spanish Americanism, 1808-1832, del mismo Jaime
Rodriguez (Berkeley, 1975, University of California Press).

Con base en la documentacién recopilada a lo largo de los afios por la
Secretaria de Hacienda y Crédito Piiblico, yo afirmé en las paginas 21-42
de la primera edicién de esta Historia de la deuda exterior, que las condicio-
nes, desfavorables para México, del préstamo contraido a principios de
1824 por el representante mexicano Francisco Borja Migoni con la casa
bancaria Goldschmidt, se debia a las circunstancias que habfan afectado
adversamente en la bolsa de Londres el crédito latinoamericano y en
especial el mexicano. En cambio Rodriguez, con base en los papeles de la
Secretaria de Relaciones Exteriores y en el folleto de Vicente Rocafuerte,
“Exposicién de las razones que determinaron a {...] a prestar a la Republica
de Colombia la suma de £63 000" (Londres, 1829), explica el bajo precio de
ese préstamo por la falta de honradez de Borja Migoni. Esta acusacién tiene
su raiz en la antipatia que sintieron desde su llegada a Londres dos politicos
republicanos, el embajador mexicano José Mariano Michelena y su secreta-
rio Vicente Rocafuerte, hacia el hombre conservador de negocios Borja
Migoni, mexicano residente en Londres desde hacia afos. Michelena sos-
peché inmediatamente de los motivos de Borja, pero hubo también perso-
nas como, por ejemplo, Lorenzo de Zavala, que sospecharon de los motivos
de Michelena... La verdad en este asunto nunca se sabrd.

Aqui, me limito a presentar en la p. 51 de esta nueva edicién una
cronologia de los hechos que pudieran haber afectado el valor real de los

13



14 LA DFUDA EXTERIOR DE MEXICO

dos primeros empréstitos mexicanos que dieron origen a la tan discutida
deuda contraida en Londres.

Quisiera terminar este breve prélogo con el recuerdo placentero de las
horas durante las cuales el sefior Victor L. Urquidi y vo trabajamos juntos
en los anos de 1967 y 1968 en la revision del borrador de esta obra.

Jax Bazant
Marzo de 1981



I. EL CREDITO P;’JBLICO EN LA NUEVA ESPANA
Y MEXICO HASTA 1822

La historia de la deuda exterior mexicana empieza en 1822, cuando se
entablaron las negociaciones que fructificaron dos anos después en el
primer empréstito de Londres. Sin embargo, para comprender el principio
vy el desarrollo posterior de éste y otros préstamos, es preciso tener en
cuenta varios antecedentes, entre ellos, principalmente, el estado de la
hacienda publica y de la economia novohispana en las postrimerias del
régimen colonial.

FINANZAS PUBLICAS Y MERCADO DE CAPITALES

A grandes rasgos, el estado de las finanzas publicas novohispanas en el
primer decenio del siglo xix parecia bastante promisorio. Los ingresos
anuales del erario ascendfan a 20 millones de pesos, procedentes, desde
luego, de la Nueva Espaiia, principalmente de las minas, el monopolio del
tabaco, las alcabalas, el tributo de indios y el pulque. Aproximadamente la
mitad permanecia en el territorio destinada a diferentes gastos que se
describirdn mds adelante, v los otros 10 millones pasaban en parte a la
Tesoreria Real de Madrid, y en parte a las cajas de otras posesiones
espafiolas.’ La administracién colonial recaudaba el doble de lo que gasta-
ba. Este hecho, aumenté el optimismo de los mexicanos en cuanto a su
futuro; pues <cuanto no podria lograr la Nueva Espana una vez que no
tuviera que sufrir la sangria de la plata? Esta esperanza habria de surgir
de nuevo en el momento de consumarse la independencia por obra de
Iturbide.

De los egresos de 10 millones de pesos, correspondia poco mas de la
mitad a gastos de administracién, y la otra, casi 5 millones, a erogaciones
para la defensa nacional. El ejército no pesaba mucho en el erario: contaba

! Humboldt, Ensayo politico, vol. IV, p. 179.
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16 LA DEUDA EXTERIOR DE MEXICO

con 10 000 soldados profesionales y 20 000 voluntarios o milicias, en un
pais cuya poblacién se estimaba en 6 millones de habitantes.?

A pesar de que una parte tan cuantiosa de la recaudacidn fiscal pasaba
a Espaiia y a otras posesiones espafiolas, serfa erréneo inferir que la Nueva
Espaiia quedaba pobre en recursos financieros. Antes bien, la riqueza minera
de la Nueva Espaiia era tal, que no sélo el rey se beneficiaba con ella, sino
también un grupo de mineros afortunados que entonces formaban la
aristocracia titulada de la Nueva Espafia, que eran al mismo tiempo sus
principales terratenientes, pues algunos de ellos habian comprado las més
valiosas haciendas confiscadas a los jesuitas.? Habi{a ademds un grupo de
comerciantes originarios de la peninsula, muchos de ellos opulentos, entre
los cuales destacaba por su cardcter resuelto Gabriel de Yermo. Lucas
Alamin da idea de su caudal en una lista de “préstamos, donativos y otros
servicios”; por ejemplo, todo un regimiento compuesto por 400 hom-
bres de las haciendas que poseia Yermo en el actual estado de Morelos.
Conocidos con el nombre de “los negros de Yermo”, esos hombres fueron
mantenidos durante toda la guerra de Independencia por él mismo.*

Puede también servir como ejemplo la fortuna de un virrey, es decir,
un funcionario nombrado por un tiempo limitado, quien por el caricter
de su puesto rehuia inversiones en bienes raices, dando preferencia a la
liquidez. He aqui el inventario de alhajas y otros bienes del virrey José de
Iturrigaray, cuando fue arrestado en la noche del 15 al 16 de septiembre
de 1808. Empieza con “una crecida cantidad de brillantes” y dos cruces,
“todas guarnecidas de brillantes”; lo mismo unas cajas de polvo; luego 121
platos, cubiertos y otros objetos de oro macizo; gran mimero de monedas
de oro; 7 383 onzas de oro, un gran tejo y una pileta de agua bendita de
oro, y una “infinidad de piezas de oro”. Siguen miés de mil diferentes
objetos de plata, principalmente platos y cubiertos, y $36 110. Por dltimo,
cuatro escrituras de capitales impuestos a réditos en el Tribunal de Mineria,
de 100 000 pesos cada una, y otra de 12 000 pesos, lo que suma $412 000
en titulos financieros. Y no era todo, pues “no se comprendieron en el
inventario las alhajas que se llevé consigo la virreina en la noche de su
prisién, ni tampoco lo-que habia en otras piezas del palacio, que la misma
virreina hizo extraer en los dfas inmediatos”.> Toda esta fortuna suma
aparentemente varios millones de pesos de entonces.

Como se sabe, la fortuna de Iturrigaray provenia de dddivas de mineros
y otros ricos novohispanos. Entre sus pertenencias habifa escrituras de capi-

2 ldem.

¥ Alamén, Histeria de México, vol. I, p. 102.
4 Ibid., pp. 507-509.

5 Bid.., pp. 501-503.
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tales impuestos a rédito en el Tribunal de Mineria, por una cantidad equiva-
lente a veinte o quizds treinta o hasta cuarenta millones de pesos actuales. Los
ricos novohispanos no invertian solamente en negocios, minas, tierras y
jovas, sino también en titulos financieros de la deuda publica.

En realidad, un aspecto poco conocido de la vida econémica novohis-
pana es el crédito. Ciertamente, es un lugar comin que la Iglesia prestaba
a 5% anual con garantfa hipotecaria, y que la mayoria preponderante de los
terratenientes laicos le debia dinero. Sin embargo, la Iglesia no prestaba a
mineros; la necesidad de crédito minero era llenada por comerciantes y
prestamistas llamados aviadores; a finales de la colonia se organizé el
Tribunal de Mineria con el mismo propésito. El comercio se financiaba a
si mismo.

Por lo que se refiere al crédito publico, tanto el gobierno virreinal
como el metropolitano recurrian en busca de fondos a corporaciones
religiosas, al consulado de Mercaderes y al Tribunal de Mineria. El impor-
tantisimo papel del consulado en la construccién de obras piiblicas fue seia-
lado primero por Humboldt y después por Alaman y Mora, quienes se
basaron en los datos del primero. Pero ninguno de ellos parece haberse fijado
en su funcién bancaria. El consulado era un verdadero banco a través del
cual ambas Espafias colocaban sus empréstitos, y los capitalistas sus capita-
les. En efecto, en la Nueva Esparia existia un mercado de capitales v un
sistema de crédito publico nada atrasado, y por cantidades nada desprecia-
bles. Su caracteristica importante es que la Nueva Espafa prestaba a la
madre patria, y no al revés; por lo tanto, aunque parezca paraddjico, la colo-
nia era la acreedora de la metrépoli.

De los estudios de Luis Chavez Orozco —uno de los pocos historiadores
que han estudiado el crédito novohispano— se desprende que la mineria
era financiada por capitalistas nacionales y que éstos hacian préstamos al
gobierno colonial y sobre todo al metropolitano.?

Se podria objetar que los préstamos de particulares novohispanos a
Espaiia, suscritos a través del Consulado de Mercaderes y del Tribunal de
Mineria, no eran préstamos auténticos, sino otros tantos tributos con que
la colonia se vefa obligada a alimentar las cajas de su metrépoli y que, en
consecuencia, no es correcto decir que la Nueva Espafia hubiera sido
acreedora de la Espana peninsular. Pero un ejemplo demostrara que dichos
préstamos eran voluntarios. Se trata del financiamiento del camino de la
ciudad de México a Toluca a fines del siglo xvi. Al principio se pensé que
esta ruta debia construirse con la aportacién de los terratenientes de la
regién, por ser ellos los mds interesados en esta obra. Sin embargo, los
hacendados contribuyeron apenas con novecientos y tantos pesos, cantidad

® Chavez Orozco, El presidente Lipez Mateos visto por un historiador, pp. 81-87.
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ridiculamentc baja. Las autoridades recurrieron entonces a las cajas de las
comunidades de indios —las cuales, a diferencia de los hacendados, dispo-
nian de capitales para ello— a solicitar un préstamo por $42 768.70 para
mejorar el camino ya existente entre ambas ciudades. Mas cl Procurador de
Indios exigid tales garantias a los ayuntamientos de México y Toluca, que la
operacidn de crédito no pude efectuarse. En esta forma, el gobierno se vio
obligado a buscar ¢l capital entre particulares. El teniente coronel Pérez de
Sondnez prestd $102 331, suma necesaria para construir un camino nuevo
seguin el proyecto del ingeniero Mascard, a 5% de interés anual y con
hipoteca del peaje; se estipuld también que las utilidades netas resultantes
de la operacion del camino se aplicarian a la amortizacion (cuyo plazo no
se especificaba). Los detalles pueden verse en la escritura correspondicnte,
del 10 de junio de 1793, que se halla en el Archivo General de la Nacion,
Seccidon de Caminos y Calzadas, vol. 14. Este ¢jemplo ilustra bastante bien
la existencia de un mercado de crédito, al que el gobierno solicitaba
préstamos como cualquier particular; y, como cualquier particular, tenia
que enfrentarse a la posibilidad de que los capitalistas le negaran fondos,
por considerar el préstamo como una mala inversion.

L4 DELCDA NACIONAL HASTA 1814

En 1794, segan la “Instruccién reservada” del virrey Revillagigedo, la
deuda publica consistia en las partidas siguientes: $835 539 en juros a
5%; $285 218 de “origen incierto™; v $7 411 567, o sea $8 532 324 en
total, “ademds de que se extinguieron por real orden de 25 de mayo de
1788, $15 000 000 que se debian a la renta de tabaco”.

El primer renglén corresponde a juros, que eran pensiones o rentas
anuales perpetuas que se concedian sobre los ingresos del Estado, ya por
recompensa de servicios, ya por via de réditos de un capital recibido. En la
Nueva Espafia habia juros de ambas clases; en la primera se contaban
solamente las pensiones de los duques de Terranova y de los condes de
Moctezuma, descendientes, respectivamente, de Herndn Cortés y de Moc-
tezuma; en la segunda clase (en la que el Estado desempenaba ta funcién
de banco, cosa que también hacia la Iglesia), habia varios capitales impues-
tos casi dos siglos antes: la cuenta mas antigua data al parecer de 1613. Los
juros existentes en la Nueva Espania en el momento de la Independencia
ascendian a $981 861.48 (véase el apéndice 1).

La porcion mas fuerte de la deuda publica, o sea los §7 411 567 ya
mencionados, consistia en sumas prestadas por capitalistas novohispanos a
Espafia para sus guerras europeas, principalmente el empréstito contraido
en 1782 a través del consulado, para gastos de la guerra contra Inglaterra,
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v los de 1793 y 1794 colocados también mediante el consulado, para la
guerra con Francia (véase el apéndice 2).

En 1808, la deuda prblica de la Nueva Espaia ascendia por lo menos a 20
millones de pesos. Aparte de los renglones va citados. se debian mas
de 3 millones desde 1795 a través del consulado, con hipoteca de la renta del
tabaco, v otro tanto a través del Tribunal de Mineria; por ultimo, 10 millones
capitales de capellanias y obras pias, recogidos después de 1804 (durante
las guerras napoleénicas) para consolidar vales reales espanoles.”

Humboldt calculé que en la Nueva Espana habia de 55 a 60 millones
de pesos en efectivo. Esto significa unos 10 pesos por habitante. Si se tiene
en cuenta que el promedio era de 14 en Francia, la diferencia no es grande.
Pero la distribucién era seguramente mas desigual, lo que indica que los
ricos novohispanos no se quedaban atrds de los franceses. Asi se explica la
rapidez con que se reunio la suma de mas de 3 millones cuando la pidio el
arzobispo en 1809 para Espana.® Esta suma fue prestada, a 6%, por la Iglesia
¥ por algunos comerciantes espafnoles residentes. Sin embargo, lejos de
satisfacer a Espafia, no hizo sino aumentar su apetito, pues poco tiempo
después pidié otros 20 millones. Esta ultima peticién causé disgusto,
expresado sobre todo en varios escritos de Abad v Queipo;” sin duda
también en la peninsula se tenia un concepto exagerado de la riqueza de
los americanos.

Sin embargo, las remesas de fondos de la Nueva a la vieja Espana
continuaron transfiriéndose, aunque su escala se reducia cada vez mis.
Todavia el donativo general para Espana llegé hasta fines de septiembre
de 1810, esto es, antes de que causara impacto la noticia de la insurreccion de
Dolores, a casi 2 millones;!” en diciembre del mismo afo, los comerciantes
espanoles reunieron rdpidamente 2 millones de pesos para enviarlos a
Cadiz;'! y en la primavera de 1811 se obtuvo un préstamo de poco mds de
un millén de pesos.‘? Esta fue, sin embargo, la dltima vez. Aun cuando
Hidalgo fue derrotado, la insurreccion se extendié por todo el pais y afectd
las operaciones mercantiles y el crédito; era evidente que tendria que
hacerse frente a una guerra prolongada, y la gente de dinero preferia
conservar lo que le quedaba en vez de prestarlo con gran riesgo. En esta
forma, cuando el virrey pidi6 un préstamo de 2 millones en diciembre de
1811 —esta vez ya no para Espana, sino para gastos de guerra en México—
fue imposible reunirlos, siquiera en parte. El crédito o el dinero se habian

7 Revillagigedo, Instruccion reservada, p. 187.
8 Alamdn, op. cit., vol. 1, p. 284.

9 Mora, Obras sueltas, pp. 247-257.

19 Alaman, op. cit., vol. II, p. 220.

" Idem.

12 fhid., p. 221.
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acabado. A partir de entonces, el gobierno virreinal tuvo que financiarse a
través del aumento a las contribuciones, con préstamos forzoses y con
requisiciones de plata labrada.”

1.4 GUERRA DE INDEPENDENCIA

En la Alhdndiga de Granaditas, el intendente Riafno habia guardado 309
barras de plata propiedad del Estado (una barra valia alrededor de 1 100
pesos, y por tanto, las 309 barras valdrian unos 340 000 de entonces) y
también todos los fondos reales y municipales, que ascendian en su totali-
dad a mds de $620 000.'* En la Alhéndiga se encerraron también los ricos
guanajuatenses con sus caudales. Alaman calcula que el valor total de barras
de plata, onzas de oro, dinero, joyas y azogue de la real hacienda no bajaba de
3 millones, cantidad que seguramente no es exagerada, considerando que
Mora la estima en 5 millones. !

Este fabuloso tesoro cayd en manos de las sitiadores de la Alhdndiga.
Desgraciadamente, Hidalgo no pudo recuperar sino una parte de las barras
de plata, de modo que poco tiempo después, cuando llegé a Valladolid, no
quedaba nada de aquél.’* En Valladolid; Hidalgo confiscé $400 000 depo-
sitados en la catedral,’® v en Guadalajara, una cantidad tal vez superior,
pues alli se apoderd no sélo de los caudales de la catedral y de todos los
tondos piadosos, sino también de los bienes de los espanoles.17 El total debe

" Enrealidad, el préstamo forzoso (que puede definirse como traspaso de bienes o capital
de particulares al gobierno por medio de la fuerza o amenaza de ella, pero acompanado de
una promesa de pago o indemnizacion con interés) es un fendmeno muy antiguo en la historia
econduica universal. Los primeros préstamos parecen haber sido precisamente de este tipo,
Por supuesto, en la Edad Media eran muy comunes; en la Moderna han sido frecuentes en
tiempos de guerra y de revolucién, sobre todo en la francesa. Entre 1815 ¥ 1914 hubo pocos
préstamos forzosos en Europa. Fue, relativarhente, una era de paz. Con la primera guerra
mundial reaparecieron para complementar los impuestos o tomar el lugar de préstamos
voluntarios; y se llegd a afirmar (en Francia, Gran Bretafia y Estados Unidos} que si hay servicio
obligatorio militar, es ldgico que también el capital sea obligado a servir al esfuerzo bélico.
Ciertamente no se recurrié entonces a préstamos forzosos en Estados Unidos, pero muchos
comités locales obligaron a los vecinos a suscribir bonos de guerra. Medidas en el fondo
semejantes a los préstamos forzosos son las requisiciones militares, el papel moneda y otras,
algunas de las cuales fueron empleadas en México durante la guerra de Independencia y
después de ella, El préstamo forzoso es, pues, un medio normal de financiar una guerra.
(Encyclopaedio Britannica, 1958, «. XVI, p. 189),

% Ihid., vol. I, p. 328,

M Mora, México y sus revoluciones, vol. 111, p 39

13 Alamin, op. cit., vol. I, p. 402.

1 fhid., p. 430,

7 Ihid., vol. 11, p. 87,
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haber sido muy considerabile, si se tiene en cuenta que los gastos diarios del
gobierno de Hidalgo en Guadalajara —principaimente en preparativos béli-
cos— ascendfan a $30 000.

También del lado realista se practicd la politica de confiscaciones. Asi,
Calleja tomé en San Luis Potosi $382 000 que habia en las cajas reales, y
con esta cantidad logré formar un ejército. !

Las cantidades anteriores demuestran la riqueza de la Nueva Esparnia
en dinero y metales preciosos; pero también muestran por qué el crédito o €l
dinero capital tenian que agotarse muy pronto. En efecto, como se ha
sefalado, a finales de 1811 nadie podia prestar al gobierno (o, por lo
menos, nadie estaba dispuesto a hacerlo). Sin embargo, el gobierno, nece-
sitado de dinero para proseguir la guerra, exigié “la entrega de toda la plata
y oro labrado en vajilla y objetos de lujo de los particulares, en calidad de
préstamo forzoso por €l término de un afo, reconociendo la real hacienda
su valor a 5% de rédito”, con garantia del oro y plata de las iglesias.!” Esta
exaccién produjo en 1812 cerca de $60 000, “una suma muy considerable
porque a causa de la mucha riqueza que en el pais habia, y de o cara que
entonces era la porcelana y loza, todas las familias medianamente acomo-
dadas tenian vajillas de mesa y otras piezas de menaje de plata”.?

En abril de 1813, cuando Calleja era ya virrey, el déficit mensual del
gobierno ascendia a mas de $260 000.2! Sin embargo, como prueba dec su
confianza en el nuevo gobernante, los comerciantes espafioles lograron
reunir $1 078 900 en calidad de préstamo voluntaric a 5%.%? Pero la
segunda vez que Calleja se dirigié al comercio en busca de fondos, obtuvo
voluntariamente tan sélo $100 000. Huelga decir que el gobierno no habia
cumplido ninguna promesa de pago, y entonces recurrio a la fuerza para
obtener mas.?? En 1814 la situacién empeord, y el virrey se vio obligado
a aumentar la alcabala. Como esto no fue atn suficiente, Calleja exigid al
Consulado de Mercaderes medio millén de pesos, con la amenaza de que
si no se le daba, él mismo haria las asignaciones y recogeria el dinero. Pero
aun asi, slo pudo obtener 300 000 pesos.?*

¢Cudl era el estado de la deuda piiblica en 18147 Sobre éste, existe un
cuadro muy interesante reproducido en la Exposicion que al Congreso General
dirige el Ministro de Hacienda sobre el estado de la hacienda piiblica de la Federa-

18 Bbid., vol. 1, p, 421.
19 Ihed., vol. 11, p. 135,
2 bid., p. 136.

21 pid., p. 364.

2 Ipid., p. 373.

2 Ihid., p. 402.

* Bid., vol. IV, p. 208,
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cion de 1848 {véase ¢l apendice $).2' F) ministro era Mariano Riva Palacio,
pero el cuadro fue firmado por Manuel Payno, especialista en wodo lo
relacionado con la deuda nacional. v se elaboro “conforme a las noticias”
de Antonio Medina, ministro del mismo ramo enuwe 1822 v 1823, En este
cuadro se indica una division enire deuda a corporaciones y particulares y
deuda a tamos y rentas del real erario. Las surnas correspondientes son las
sigutentes:

Deuda a corporaciones y particulares $35410075
Deuda a otros ramos del evario $33 065 229
Dewdn total SHR 475 304

Esta clasificacién es importante porque revela que sélo la deuda a
corporacionces y particulares se puede considerar como propiamente nacio-
nal, mientras el grueso de la deuda a otros ramos del erario es realmente
ficticio. Se tratari este problema s adelante; por el momento, se aceptard el
hecho de que en 1814 se caleulaba oficialmente la deuda puiblica de la Nueva
Espafia en 368475 304, mis los intereses vencidos, lo que significa un
aumente considerable (s del triple) en comparacion con el ano de 1808,
cuando ascendia por fo menos a 20 millones de pesos.

Sin cmbargo, este aumento no debe extranar tanto, pues durante las
gucerras napolednicas la deuda publica de todos los paises envueltos en
ellas crecid vertiginosamente, como es el caso, por ejemplo, de la Gran
Bretania (véase el cnadro 1),

Cuangro 1
Deuda nacional de Gran Bretana, 1697-1815

Ano En millones de Libras esterlins
{3t 14
1757 77
1781 187
1703 245
1ROZ 52%
1815 B34

Paralelamente al empobrecimiento de la situacion financiera v a la
continuacion de la guerra en la Nueva Espania, retornaba la paz a Espania.
Ya en enero de 1814 salid de 1a capital un convoy con destino a Veracruz,
con muchas personas, v sobre todo, con 5 millones de pesos.?® En el

‘J Exposicion gue of Congrese General divige ef Ministra de Hacienda... peho de 1848, pp. 22-24.
M Alwmdn, o citovol V. pu 44
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segundo convoy, de finales del mismo ano, emigraron a Esparia 4 millones,
esta vez a pesar de la oposicién del virrey, quien temta que una disminucién
tan considerable del numerario produjera una crisis.?’ La huida de capita-
les espafioles es, pues, anterior a la época independiente.

Unas palabras sobre las finanzas insurgentes. Al principio se recurria
al mismo método de confiscacién violenta que ya habia empleado Hidalgo.
Asi, en 1812 los insurgentes se apoderaron de un convoy cuvo valor ascendia
a mas de 2 millones de pesos; eran tropas que estaban fuera del control de
Morelos, de modo que éste, aparte de un regalo personal, no recibié
nada.?® Después, la capitulacion de Pachuca permitié a los insurgentes
echar mano del caudal de la real hacienda, consistente en 250 barras de
plata por valor de $275 000; una parte del botin se destiné a Rayon,?? y la
otra—110 barras, por valor de $12 000— se entregé a Morelos.*" Por tiltimo,
algo se obtuvo con la toma de Oaxaca.?! Como se ve, son cantidades mucho
mds modestas que las que llegaron a manos de Hidalgo; y es que poco a
poco se iba agotando la riqueza. Después de los principales centros mineros
y comerciales les tocé a las ciudades menos importantes, hasta que no
quedé nada.

A pesar de, o quizds precisamente por esto, Morelos establecié un
sistema de hacienda, gracias al cual sus ingresos anuales ascendian a un millén
de pesos, suma nada despreciable.? Por supuesto que esos ingresos no
provenian de préstamos voluntarios, sino de toda una serie de medidas
confiscatorias. La moneda insurgente era de cobre, como aquellos diez mil
¥ pico de pesos, suma total de los recursos del Congreso de Chilpancingo,
que fueron abandonados en el camino por falta de medios de transporte.*
Y asi la guerra destruyo, segin Mora, una mitad del capital nacional 3

EL NACIMIENTO DE MEXICO

El gobierno virreinal fue perdiendo gradualmente el crédito. <Lo restable-
ceria cl gobierno del México independiente? Se podria decir que habia, por
lo menos, esta oportunidad. Sin embargo, Iturbide la malogré al apoderar-
se, en febrero de 1821, de $525 000, propiedad de comerciantes esparioles

27 Ihid., pp. 212-213.

¥ Ibid., vol. 11, p. 531.

* Ihid., p. 537.

M bid., vol. 111, p. 287.

1 pbid., p. 301.

32 Ibid., vol. IV, p. 367.

3 Ibid., p. 33.

% Mora, México ¥ sus revoluciones, vol. I, p. 449.
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de las Islas Filipinas, cantidad mayor a la que el virrey podia reunir entonces.*

Indudablemente esta cantidad asegurd el triunfo ripido e inmediato de
la Independencia, pero al mismo tiempo destruyé la confianza que el
capital hubiera podido tener en el futuro gobernante de México. Tal vez el
divorcio entre el capital y el gobierno habria tenido lugar de todos modos;
pues aun cuando Iturbide invité a los espafioles domiciliados a hacer de
Meéxico su patria, no se pudo reprimir el sentimiento antiespanol entre los
mexicanos, y por otro lado Espafia no reconocié la independencia de su
antigua colonia, dejando abierta la puerta a un intento de reconquista. En
esta forma los capitales esparioles se vefan presionados por ambos lados, Y
como México no les ofrecia garantias suficientes y el gobierno esparol
estuba lejos, el carnino mas facil consistia en la emigracién de personas y
naturalmente también de capitales.” Mediante esta fuga, el capital total de
México disminuyd, segin Mora, a la mitad del existente al terminarse la
guerra de Independencia, quedando reducido a una cuarta parte del
capital total de 1810. %

Uno de los primeros actos del nuevo gobierno fue una reduccién
radical de los impuestos y derechos. Recordando que antiguamente se recau-
daba dos veces mas de lo que se gastaba, la regencia dio este paso con la
conviccién de que no serfa peligroso. Al mismo tiempo los gastos aumen-
taron, pues los insurgentes iban siendo incorporados al ejército, y habia que
alimentar a las tropas expedicionarias, pendiente su regreso a Espana. Asi,
en noviembre de 1821 —menos de dos meses después de la entrada de
Iturbide a la ciudad de México— habia un déficit mensual equivalente a
$300 000.%" Irurbide se dirigié al comercio, pidiendo un préstame voluntario
mensual equivalente al déficit™ ofrecié en garantia los bienes de la extinguida
Inquisicién, que ascendian a un milién y medio de pesos, y los capitales del
fondo piadoso de California, que importaban segin Mora mas de $600 000.%
A fines del afio se habian reunido sélo $277 067 en calidad de préstamo
voluntario, y se recurrid entonces al préstamo forzoso. Las circeles se
llenaron de individuos acaudalados, culpables de haber ocultado sus fon-
dos: al mismo tiempo, se aceleraba la emigracion de espafioles que se llevaban
sus capitales a pesar de los obstaculos puestos por el gobierno.*”

¥ Alamdn, ap. cit., val. V, p. 102.

¥ Muora, op. cit., val. 1. p. 449.

3T Alamidn, op. eit., vol, ¥, p. 395,

M Bhid., pp. 396 y ss.

* Mora, op. cit, vol. 1, p. 338,

40 Otavarria y Ferrari, México a travis de los siglos, vol. IV, pp. 4041,

" Segun Romeo R. Flores, La expulsidn de los esprnales, 1966, tesis de ia Universidad de
Texas. En su investigacion en curso, se ba exagerado tanto ¢l numero de los emigrados como
la cuantia absoluta v relativa de sus capitales.
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Es significativo el hecho de que los $525 000 tomados de la conducta
de los “manilos” en Iguala no hayan podido ser pagados, a pesar del
comprensible interés de Iturbide en el asunto por tratarse, por decirlo asi,
de una deuda de honor. Después, el congreso mandé cesar el préstamo
forzoso,*! pero el sistema fue reanudado por el emperador Iturbide cuando
pidid, el 11 de junio de 1822 a los consulados de México, Puebla, Veracruz
y Guadalajara, que acudieran a los vecinos pudientes y a las corporaciones
eclesidsticas y seculares para reunir $600 000 en préstamo forzoso.*? Es
obvio que el socorrido remedio no produjo los frutos deseados, pues no
habia suficiente dinero, o éste se hallaba oculto. El emperador tomé entonces
la misma medida con que habia comenzado la revolucién de Iguala. En el
mes de octubre, poco antes de la disolucién del Congreso, se apoderé de
la conducta de plata de los comerciantes en el fuerte de Perote. El “botin”
ascendio esta vez a $1 200 000. Iturbide trata de excusar esta medida en sus
Memorias: “No habfa fondos para mantener el ejército, los funcionarios
piiblicos no estaban pagados, todos los recursos nacionales estaban agota-
dos: no podian negociarse préstamos en el pais, los que podian hacerse en
el extranjero exigian mas tiempo... Se negociaba en esta época con aparien-
cia de buen éxito un préstamo en Inglaterra; pero el tratado no podia
concluirse antes de 6 meses cuando menos, y no era posible soportar
semejante dilacién...” El comentario de Lorenzo de Zavala es breve y
tajante: “¢Pero no es verdad que atacando las propiedades de los espafoles
en el convoy, quebrantaba él mismo una de las bases de sus planes favoritos
de Cérdoba e Iguala, sobre el respeto debido a las personas y bienes de
aquéllos?™#3

Es comprensible la desesperacién de Iturbide: los ingresos totales
ascendieron en 1822 a $9 328 749, o sea, escasamente la mitad de los
anteriores a la guerra de independencia; los egresos, en cambio, sumaron
$13 455 377, cantidad muy superior a la correspondiente a 1810. El ejército
profesional estaba constituido en 1823 por 20 500 efectivos, o sea, el doble
que en 1810, y ésta es sin duda la razén del déficit.* No convenfa disminuir
el ejército, debido a la hostilidad de Espafa y a la renuencia del ejército
mismo. {Habia acaso alguna otra solucién para las dificultades financieras,
aparte de la consistente en confiscar remesas de dinero de los comercian-
tes? El crédito interior era nulo y los impuestos no podian aumentarse de
nuevo, dado el agotamiento del pais.

4l Alaman, op. cit., vol. V, p. 478,

2 Ihid., p. 376.

3 Zavala, Umbral de la Independencia, p. 196.
* Alamdn, op. cit., vol. V, p, 880,
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LA DELDA NACIONALEN 1823

¢A cuanto ascendia la deuda nacional de México en los primeros meses de
su independenciar En 1814, la deuda consistia en 35 millones de pesos que
se debian a particulares y corporaciones, v 33 millones que se debian a otros
ramos del erario espariol, o cual, sumado a dos millones de pesos de inte-
reses vencidos, arrojaba un total de mas de 70 millones de pesos. En 1822,
seguin el calculo que hizo Antonio de Medina, ministro de Hacienda, habia que
agregar a la iltima cifra casi 6 millones de pesos en créditos nuevos, tanto
anteriores coto posteriores a la independencia, y también intereses venci-
dos, lo que daba un gran total de mas de 76 millones de pesos, incluidos
casi 1() millones de pesos en intereses vencidos.*

Sin embargo, nadie sabia a ciencia cierta si la cantidad de 76 millones
era correcta o no. México era como aquel rico de la pardbola de Manuel
Pavno,* que heredé muchos bienes y también muchas deudas, pero sin
saber cuanto de lo uno y cudnto de lo otro, Para averiguar las cantidades,
fue nombrada, el 25 de octubre de 1821, una junta titulada del crédito
publico. Esta junta termind su trabajo el 31 de julio de 1822 con un informe
que confirma el cdlculo de la deuda nacional hecho por Antonio de Medina,
y al mismo tiempo rechaza ciertas partidas (véase el cuadro 2).

Curapro 2
Calculo de ia deuda nacional en 1822
(en mzllones de pesos)

Deudd nacmn.ll anterior a la mdependem ia de México $ 76
Deducciones por 1a independencia:

Partidas dudosas 9

Partidas canceladas (remisibles a Espana v situa-

dos a otras colonias) 27

Total de deducciones 36
Deuda reconocida anterior a la independencia 40
Deuda de la independencia 6
Total 546
Deducciones 1

Devda total neta §45

Fuente: Memorie de Hucienda, 12 de nov lembw de 1823, \enme notas 47 y 48. Se entiende que
se trata det valor nominal: los titulos circulaban a una fraceitn de éste, v segiin Turlington, en
suHayor parle pertenecian a un grapo pequeifio de mexicanos. Véase nota 49,

3 Memoria de Hactenda y Crédito Piblico..., p. 74.

8 Payno, La deuda interior de Méxica, pp. 4-6.

7 Memoria de Hacienda... 12 de noviembre de 1823,

M poinsen, 1. R., Notas sohre México. pp. 443490,

M Turlington, Mexiro and her Fareing Creditors, p. 26.
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La deuda a particulares y corporaciones, que ascendia en 1814 a 35
millones de pesos, fue reconocida por el gobierno (a ella se refieren
basicamente los 40 millones, que incluyen intereses vencidos de 1814 a
1822), mientras que la deuda a otras ramas del erario, que en 1814 ascendia
a 33 millones fue anulada (a ella se refieren las deducciones por 36
millones). Esta anulacién fue correcta, pues se trataba principalmente de
sumas que la Nueva Espana “debia” a Espana y a otras posesiones espafo-
las, y que perdieron su justificacién al disolverse el nexo entre la metrépoli
y la colonia.

Asi, el valor nominal de la deuda nacional mexicana ascendia en 1823
a casi 45 millones de pesos, suma pequeiia en relacién con los recursos
naturales de México, segiin observé el ministro Arrillaga en 182350 Pero
en las arcas del gobierno no habia fondos para necesidades elementales, y
por lo tanto, menos para pagar el interés de la deuda piblica y atin menos
para amortizarla. éQué solucién era posible? A grandes males, grandes
remedios. Puesto que por diversos motivos no era posible o conveniente
reducir los gastos del erario (lo cual habria sido la solucién mds correcta),
se presentaban ante Iturbide dos caminos: repudiar la deuda heredada o
nacionalizar los bienes de la Iglesia. El repudio de la deuda era, en esa
€poca, un procedimiento desconocido, pues hasta los gobiernos mds radi-
cales de la revolucién francesa respetaron la deuda de la Corona. la
nacionalizaciéon de los bienes eclesiasticos, en cambio, fue un remedio
bastante comuin para los males del erario, practicado no sélo por gobiernos
protestantes y liberales, sino también por los catélicos. Por esta razén, no
parece fuera de lugar hablar de ella como una posibilidad de resolver la
enfermedad crénica del fisco en esa época.

El caso mis notorio de desamortizacién es el de la revolucién francesa.
£l 2 de noviembre de 1789 el Estado contiscé los bienes de la Iglesia con el
fin de pagar la deuda publica, estableciendo para ello certificados llamados
assignats, garantizados precisamente por los bienes de la Iglesia. Y hay que
recordar el caso anterior de los jesuitas, cuyos bienes en la Nueva Espana
produjeron al erario alrededor de 6 millones de pesos.>! El método se
popularizé en los paises hispanos en la era napolednica; asi, se mandé por
real cédula de 26 de diciembre de 1804 que se enajenasen en Nueva Espana
las fincas de fundaciones piadosas y se recogiesen los capitales impues-
tos, lo que produjo al gobierno esparfiol la cantidad de mas de 10 millones de
pesos.5? Esta medida se suspendié en 1808 a causa de las protestas de mu-

5% Memoria fde Hacienday... 12 de noviembre de 1823, . 26.
> Alamén, op. cit,, vol. I, p. 98.
52 phid., pp. 134-137.
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chas personas afectadas.” En 1813 fue abolido el tribunal de la Inquisicién,
v sus bienes y rentas se incorporaron a la hacienda puiblica; en fincas y
capitales i tmpuestos, esos bienes ascendian, segin Alamdn, a $1 264 000, 54
v segtin Mora, a poco mds de $1 500 000.5> “Desde entonces —comenta
Alamdn— estos bienes se fueron hipotecando en todos los préstamos
torzosos y voluntarios que se hicieron antes y después de la independencia,
y al fin se enajenaron sin haber pagado ningtin crédito de los que con esta
seguridad se contrajeron.”®

Por €l mismo afo se publicé en Cadiz un folleto de Juan Alvarez
Guerra, Modo de extinguir la deuda priblica eximiendo a la nacion de toda clase
de contribuciones por espacio de diez aries, y ocurriendo al mismeo tiempo a gastos de
la guerra y demds urgencias del Estado, reimpreso en México en 1814. Influido
por los ideélogos franceses, Alvarez Guerra afirmaba que la deuda nacional
se debia satisfacer con los bienes de la nacién, los cuales se podian dividir
en dos categorfas: I} bienes que la nacién conservaba en propiedad vy
usufructo, tales como baldios, comunales, temporalidades (de las 6rdenes
religiosas extintas, o sea de los jesuitas) y asimismo los bienes de la Inqui-
sicién, cuyas propiedades ya estaban administradas por el Estado; y 1I)
bienes propiedad de la nacién, pero cuyo usufructo se habia cedido a la
Iglesia. El autor proponia vender los bienes de la Iglesia con el fin de liquidar
la deuda publica. El diezmo debia abolirse y el Estado pagar al clero.””

Parece que Iturbide, empujado por la situacién critica del erario, dio
varios pasos por ese camino, A principios de diciembre de 1821 —dos meses
después de la independencia— se entregaron al ayuntamiento de México,
para su administracién, los bienes de los hospitalarios (vendidos después
en 1829 y 1842). “En el resultado de este negocio —observa Alaman— el
clero pudo ver que nada habia adelantado con promover tan eficazmente
la independencia, y que con ella no habia conseguido otra cosa que acercar
mis el peligro y hacerlo por esto mismo mds inminente.”®

A esta medida sucedieron otras casi simultdneamente. Iturbide pidié
un préstamo forzoso con garantia en los bienes de la antigua Inquisicién y
en el fondo piadoso de las Californias, cuyos préstamos ascendian a $631 057,
segun Mora,® y cuyas haciendas se vendieron después, entre 1833 y 1843;60

5% Mora, Obras sueltas, pp. 214-241.
5 Alamdn, op. cit., vol. 111, pp. 389-390.
5 Mora, México y sus revoluciones, vol. 1, pp. 838 v ss.
5 Alamdn, op. cit., vol. 11, pp. 389-390.
57 Alvarez Guerra, Modo de extinguir la deuda priblica, pp. 5
¥ Alamdn, op. cit., vol. V, p. 365,
% Mora, México y sus revoluciones, vol. 1, p. 339,
0 Alamdn, op. cit., vol. V, 308,
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al mismo tiempo negocié un préstamo con las catedrales,®! asignandoles
una cantidad determinada, lo mismo que a las comunidades religiosas. Se
tropezé con la dificultad de que la misma Iglesia carecia de dinero en
efectivo y, por ejemplo, los carmelitas y agustinos trataron de vender
algunas de sus haciendas a fin de cumplir con su cuota; al fin se reunieron
aproximadamente $500 000.52 Por ultimo, el congreso autorizé a la regencia
a vender las temporalidades 63 cuyo valor ascendia, segtin Mora, a $3 513 000,"
operacién que en aquel momento no se efectu6.?

Es teéricamente posible que con los bienes sumados del fondo piadoso,
la Inquisicién y las temporalidades, cuyo total ascendia a varios millones de
pesos, el gobierno mexicano hubiera podido rescatar la deuda nacional o
por lo menos una parte de ella, cuyo valor nominal ascendia a 45 millones
de pesos, pero que en realidad valia una pequeiia fraccién de esta cifra,
restableciendo asi el crédito publico y ahorrdndole al pais muchos anos
dolorosos de penuria fiscal y de agio.

81 pid., pp. 390, 484 y 490.
62 Turlington, op. cit., p- 20.
53 Alaman, op. cit., vol. V, pp. 485-486.
64 Mora, México y sus reveluciones, vol. 1, p. 340.
* Segiin [a investigacidn reciente del autor, esta cifra es muy exagerada.






II. ORIGEN DE LA DEUDA EXTERIOR (1823-1827)

En el siglo xvin, los gobiernos europeos recurrian a capitalistas de Ams-
terdam, Ginebra y Hamburgo en busca de empréstitos.1 En aquel enton-
ces, lejos de exportar sus fondos, Inglaterra necesitaba ain de capitales
extranjeros; una porcién considerable de los titulos financieros del gobier-
no britdnico, de acciones del Banco de Inglaterra y de acciones de la
Compania de Indias Orientales estaba en manos de inversionistas holande-
ses, Aun después de 1814, entre los accionistas del Banco de Inglaterra
figuraban ricos holandeses. Sin embargo, durante las guerras napoleénicas
se oger(’) un cambio profundo en las relaciones entre Inglaterra vy los demas
paises, con el resultado de que Inglaterra surgié como el primer prestamis-
fadel mundo.

En la generacién que siguié a Waterloo, los hombres acaudalados de Inglaterra
empezaron a interesarse por primera vez en prestar dinero a gobiernos y
comerciantes extranjeros. La indemnizacion que de acuerdo con el Congreso
de Viena debia pagar Francia a los paises vencedores, tuvo por consecuencia
lo que se considera normalmente como el primer paso del crédito britanico a
Europa. Se trata del préstamo de 1817 al gobierno francés, contraido por
medio de los hermanos Baring. En el decenio de 1820-1830 se registraron los
préstamos de Rothschild a los gobiernos europeos restaurados. A esa misma
categona pertenecen los prestamos a los gobiernos lalmoamcrtcanos y las
inversiones en acciones de compaiifas mineras en los afios 1822-1825.

En esos anos tuvo lugar en Londres una verdadera fiebre especulativa
que terminé en un pdnico y una depresion. El auge de 1823-1925 se basg,
€n primer lugar, en la prosperidad general reinante en Inglaterra, y en
Segundo en la aparicién de los paises latinoamericanos independientes,
que que abrieron nuevas posibilidades a la inversién de capitales.

~ Después de 1830, Inglaterra prefirié financiar a Estados Unidos de
América, mediante la compra de bonos gubernamentales y acciones ban-
carias y ferroviarias. Es interesante observar que las casas que se encarga-
ron de vender los bonos de los gobiernos extranjeros al publico britdnico

U Court, A Concise Economic History of Britain from 1750 to Recent Times, p. 81.
2 ppid., p. 79,
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no eran bancos sino exportadores e importadores, los cuales tenfan relacio-
nes con otros pafses gracias a sus tratos comerciales. Asi, por ejemplo, los
Baring eran originalmente comerciantes de panos.®

Ahora bien, {cudl era la situacién politica internacional en los afos de
1820-1825, cuando las naciones iberoamericanas lograron su inde-
pendencia y contrajeron sus primeros empréstitos en Londres? El continen-
te europeo estaba dominado por la Santa Alianza que, enemiga de las
revoluciones y de los gobiernos republicanos, bregaba por la restauracion
de las monarquias y en general por el restablecimiento del orden prerrevo-
lucionario, Para emprender tal empresa se habia establecido una estrecha
colaboracién entre potencias catélicas, como Austria, Francia y la Iglesia.

En Espafia, una revolucién habia logrado en 1820 establecer un régi-
men constitucional. Este régimen no pudo soportar mucho tiempo la presién
de la Santa Alianza, y en 1823 Fernando VII pudo restablecer, con la ayuda
militar de Francia, el gobierno absolutista. Sélo entonces, el gobierno penin-
sular pensé en la reconquista de sus antiguas colonias, empresa en la que
esperaba contar con el apoyo de las demds potencias catdlicas.

En aquella época [escribe Lorenzo de Zavala] la propaganda de la Santa
Alianza estaba en todo su fervor; los resultados de sus trabajos en Nipoles, el
Piamonte y Espafia parecian animarle a continuar la cruzada en las Américas
rebeldes a su soberano legitimo, segin el idioma adoptado por ellos, y sin la
Inglaterra y los Estados Unidos, los mares de América se hubieran visto
cubiertos de embarcaciones que conducian nuevos conquistadores a aquel
continente.*

Hoy dia tal afirmacion puede parecer exagerad’l Pero en aquel enton-
ces los mexicanos en todo momento temfan una invasion espanola

Es evidente [concluye Zavala] que de no haber sido las enérgicas declaraciones
de los gobiernos de Inglaterra y los Estados Unidos del Norte, de no permitir
que la Espana fuese ayudada en sus empresas de reconquista por ninguna otra
potencia, la Francia de entonces hubiera hecho, con poca diferencia, lo que
hizo en la Peninsula, o al menos lo hubiera emprendido.®

Temegdg en cuenta la. suuacmn mtemacmnal _no debe extranar ¢l
eio de Mexlco en conseguir un. prcstamo en Londres _pues aparte de
subsanar nece51dades financieras internas, se crefa que, una vez obtenido
el dinero, Inglaterra forzosamente habria de interesarse en el futuro desti-
nu de su deudor. Este razonamiento lo expres6 por primera vez Francisco

* Ibid., p. 80,
* Zavala, Albores de la Repiiblica, pp. 74-75.
5 ldem.
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de Borja Migoni, comerciante mexicano residente en Londres y principal
negociador del préstamo, en su carta del 26 de marzo de 1822 al general Itur-
bide, presidente de la regencia.® En esta carta, Borja Migoni recomienda
acercarse a Inglaterra, establecer relaciones y solicitar un préstamo, puesto
que —dice—, una nacién que presta dinero a otra adquiere automadtica-
mente interés en la continuacién de su independencia. Probablemente la
reconquista de Colombia por Espafa no seria vista con agrado en Inglate-
rra, porque este pais perderfa con ello 2 millones de libras esterlinas,
importe del préstamo recientemente otorgado. Este razonamiento conven-
ci6 a los legisladores mexicanos, quienes autorizaron al gobierno ftﬁpenal
‘_\B'uscar en el extranjero un préstamo de 25 a 30 millones de pesos en
condiciones lo menos onerosas que fuera posible, €l 25 de junio de 1822.

" Por desgra(:la, el temor de una reconquista dio por resultado que las
condiciones del préstamo no fueran tan favorables €omo se habla deseado,
“Nuestra posicién no era ventajosa para_ elevar el valor comeraal del
empréstito Iexpresa Francisco Bulnes]; en Europa era discutida la continua-
cién de la existencia del deudor; éste podia desaparef;t:: o.quedar aniquila-
do por una nueva guerra.”’ Se comprende que la provisién de fondos para
la adquisicién de material bélico con que defender y asegurar la recién
conquistada independencia fuera otro de los méviles que impulsaron a
buscar el empréstito.

A finales de marzo de 1823 cay6 Iturbide. Entre las causas de su fracaso
estd la dificil situacién econémica que provocaron en parte los comercian-
tes espanoles al negarle crédito, ya fuera por sus actos arbitrarios, ya —como
sugiere Zavala— por la antipatia que los espafioles debian sentir hacia el
libertador de México. A la caida de Iturbide, existia “el mas completo desorden
en la administracién y el mas lastimado estado de la Hacienda”, segin
relata Francisco de Arrillaga en su Memoria de Hacienda el 12 de noviembre
de 1823, “resultando agotadas todas las rentas publicas; barridos todos los de-
pésitos comunes y judiciales; apurados hasta lo infinito los préstamos
forzosos sobre el comercio; destruido el crédito con el insanable hecho de
apoderarse de las conductas de particulares detenidas en Perote y Jalapa,
con el incircunspecto chasco del aventurero Barry,” con el amago de nuevos
préstamos forzosos, y las contribuciones mds desmedidas y duras, y con

5 La diplomacia mexicana. La primera misidn de México en los Estados Unidos de Norteamérica,
1823. 1824 vol. I, pp. 137-140.

Bulnes. La deuda inglesa, pp. 4144,

* Individuo que ofrecié al gobierno imperial negociar en Londres el empréstito autori-
zado por el congreso, pero no hizo sino aprovecharse “de la ignorancia e inexperiencia de los
que dirigfan los negocios publicos para sacar sobre el crédito de México alguna suma en
Londres, de que no llegé un maravedi a las cajas nacionales”. Lorenzo de Zavala, Umbral de la
Independencia, p. 197.
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obligar a la admisién de un papel que en el momento de quererlo emitir,
perdia en su curso las tres cuartas partes de su valor representativo, cuya
serie de procedimientos a cual mds injustos e impoliticos acabaron con la
buena fe, la confianza, la tranquilidad y la mansién en este pais de capita-
listas y capitales, dejandonos sin recursos y hasta sin esperanzas, casi, de
remedio” ®

Sin embargo, la situacién mejoréd muy pronto: el Supremo Poder
Ejecutivo incluyé en el gabinete a Lucas Alamidn, un joven de treinta afos
ya conocido en Inglaterra y en México, v a Francisco de Arrillaga, comer-
ciante espariol de Veracruz;® en segundo lugar, el gobierno “abrazé absolu-
tamente un sistema diferente; suspendié al momento todos los préstamos
forzosos, y las contribuciones nuevas y violentas que estaban preparadas, se
puso término a la emisién del papel moneda, adopté las economias mas
severas en todos los ramos, dando el primer ¢jemplo de la frugalidad, sen-
cillez y privaciones...”!® Aun cuando lo vltimo debe aceptarse con precaucién,
la confianza renacié. La prueba mas palpable es que el precio del papel
moneda, que oscilaba de 20 a 30%, aumentd 80 y 90%, es decir, legd casi
a su valor nominal !

En resumidas cuentas el crédito que se le habia negado a Iturbide le
fue concedido a la nueva repiblica,_El pais estaba saliendo del desox;;;len
hacendarm en que lo habfan sumido la guerra de mdependenma y.el
emperador El gobierno podla entonces reanudar las gestiones del préstamo,
en Londres con la esperanza de ser escuchado con més .nencmn que antes,

Los PrRESTAMOS GOLDSCHMIDT ¥ BARCLAY

Las nuevas gestiones empezaron en virtud de la autorizacién otorgada ¢l 1.
de mayo de 1823 por et Congreso Constituyente para negomar un empres
tito por 8 8 nullcmes de pesos. Francmco de Borja_ M1g ni fue nombrawq
representante PJgggpotencxar,;o del Supremo Poder Ejecutivo con elfin de
contratarlo. Poco tiempo despues el gobierno mexicano recibié una oferta
de Robert P, Staples, representante en México de la firma londinense
Thomas Kinder, Jr., que ofrecié suministrar £572 400 a razén de £20 000
mensuales a cambio de una deuda de £1 000 000 o sea 5 millones de pesos
{arazon de 5 pesos por cada libra), a 5% de interés anual, siempre y cuando
el gobierno aceptara una mitad en créditos correspondientes a las conduc-

8 Memoria de Hacienda,.. 12 de noviembre de 1813, p. 4.
? Zavala, ap. cit., p. 18,

W Memoria de Hacienda, op. cit., p. 4.

VU Zavala, op. cit., pp. 12-13.
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tas confiscadas; puesto que dichos créditos, vales o recibos se podian
adquirir a 30% de su valor nominal, el gobierno iba a pagar 13.5%" de
interés anual real.!? Esta oferta ilustra aqui, por primera vez, ¢l famoso
agio, tan funesto después para la hacienda publica.

La operacién con la firma Thomas Kinder, Jr., nunca se llegé a
concertar. En parte, debido a que un enviado de la Gran Bretana llegé
ofreciendo dinero en mejores condiciones al general Guadalupe Victoria, en
julio de 1823. Pero, principalmente, porque prosperé mejor la propuesta
del representante en México de la firma londinense Barclay, Herring,
Richardson and Co. La propuesta consistia en el suministro de £2 500 000,
a cambio de las cuales el gobierno aceptaria deber £4 000 000 a 6%. El
contrato correspondiente fue firmado por el ministro de Hacienda el 18 de
agosto de 1823; y el congreso autorizé dicho préstamo, ademas del que
Borja Migoni estaba ya negociando en Londres." De este modo, tuvieron
lugar dos negociaciones paralelas con dos casas diferentes, por eso México
contrajo en Londres casi simultdneamente dos deudas.

Borja Migoni empez6 sus gestiones con la firma B A. Goldschmidt and
Co., en medio de una situacién de momento desfavorable para México,
pues como consecuencia de la intervencion francesa en favor de la restau-
racién del absolutismo en Espaiia, habia descendido considerablemente en
la bolsa de Londres el valor de los bonos de Espana (de 61 a 47), Colombia
(de 82 a 58) y Chile (de 78 a 67). No obstante estos obstdculos, Borja Migoni
logré conseguir el empréstito.!® El contrato con la casa Goldschmidt fue
firmado en Londres el 7 de febrero de 1824.!4 Esta casa se comprometié a
proporcionar al gobierno mexicano, en el curso de los quince meses
siguientes, £1 600 000, o sea 8 millones de pesos, que Migoni habia sido
autorizado para pedir prestados. En cambio, el gobierno se obligé a emitir
bonos por £3 200 000 a 5% anual, pagaderos en Londres por semestres
vencidos y amortizables en treinta afios a partir del 1 de octubre de 1823.
El El gobierno aceptaba asi una deuda de 16 millones de pesos, cantidad
mayor que el presupuesto total de 1824, que . ascendla alb

pesos aplommadamente Y puesto que el gobierno lba a deber una | suma

exactamente del doble a la que iba a recibir, el interés de 5% se convertia
talmente en doble de hecho; ) México iba a pagar £160 000 anuales por

12 Turlington, Mexico and her Foreign Creditors, pp. 28-30.
'3 Ibid., p. 30.
" Alaregdn, Obras. Documentos diversos, vol. X. pp. 323-472.
" Segtn Turlington, mds de 20%. Lo relativo a la deuda contraida en Londres se tratard
en hhras esterlinas en vista de que dicha unidad doming las finanzas mundiales en el siglo xix.
* Alano siguiente, Staples tuvo éxito en su empefio de conseguir dinero para el gobicrno
mexicano, aunque fuera por una cantidad menor a la propuesta originalmente, México recibid
$1 263 701 en numerario y en créditos de la deuda politica.
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concepto de intereses, es decir, 5% de £3 200 000 pero 10% de £1 600 000.
Esto es, México vendi6 sus bonos a un tipo de descuento de 50%, precio a
primera vista sumamente baJo pero explicable, como  dice Casasiis, por “la
falta de confianza que inspiraron los empréstitos sudamericanos, la falta
de crédito de nuestro gobierno, las diversas tentativas para negociar o otros
préstamos cuando el primero no se habia realizado, y el desconc1erto
general que producia la vacilante y odiosa politica espaiiola de aquellos
dias” 15

Aparte de la cantidad pagadera por concepto de intereses, México se
comprometfa a pagar, el primer afio, £64 000 y cada aiio, subsecuentemen-
te 32 000 por amortizacién, lo que sumado a las £16 000 da un total de
£192 000, o sea $960 000, como gasto anual fijo del gobierno mexicano
correspondiente a pago de intereses y amortizaciéon de la deuda. Como esta
carga anual representaba alrededor de 6% de los egresos medios totales de
aquellos afos, el servicio de la deuda Goldschmidt no parecia oneroso para
‘el erario.

Ahora bien, el gobierno empeiié como garantia del pago todos sus
ingresos en general, y en particular, una tercera parte de todos los derechos
pagaderos en las aduanas maritimas del Golfo de México después del 1 de
abril de 1825. También en este aspecto la situacién parecia bastante favorable
y el pago asegurado, pues segiin una tabla que confeccioné Wyllie* en 1843
con base en las diferentes Memorias de Hacienda, €l producto total de las
aduanas del Golfo de México en sélo ocho meses del afio de 1825 ascendid
a 4 millones de pesos en nimeros redondos, o sea a unos 6 millones sobre
base anual; la tercera parte era una cantidad de por io menos el doble de
la que México debia pagar. Habfa, pues, amplio margen de garantfa.

Por tltimo, el gobierno se comprometié a no contraer otros préstamos
durante un aiio a partir del 7 de febrero de 1824, estipulacién importante
en vista de las negociaciones en curso con la casa Barclay. Ademds, si se
contrafa otro empréstito antes de terminar la primera operacién, esto es,
antes de la venta de bonos, entrega del dinero, etc., una cuarta parte del
producto del segundo préstamo debfa aplicarse a redimir los bonos del pri-
mero. Esto es lo que en efecto sucedié después.

El contrato, Boga Migoni-Goldschmidt fue aprobado por el congreso
mexicano el 14 de mayo_ de 1824. Para entonces, el gobierno estaba ya
“rec1b1endo entregas parcxales de fondos de este préstamo, Sin embargo,
"no récibié en total las £1 600.000, o sea los 8 000 000 de pesos del contrato,
sino mucho menos, debido a diferentes deducc:ones 5 que a continuacion se
especifican:

15 Casasds, Historia de Iz deuda contraida en Londres, p. 36.
* Robert C. Wryllie, México: noticia sobre su hacienda priblica bajo ! gobirrna espariol...
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Intereses cobrados del 1 de octubre de 1823 al 6 de abril de
1825 sobre cantidades que hasta esta tltima fecha no

acabaron de entregar £18952916 9
Amortizacién correspondiente a 1824-1825 115902 196
Comisién por pago de interesesa 1 1/2% 5093107
Gastos de emisién 2376150
Otro descuento 307769

Deducciones totales £316 04387

De estas deducciones, £306 000 en mimeros redondos eran para los
inversionistas, y £10 000 para la firma Goldschmidt.

Al restar el total anterior de las £1 600 000 quedan £1 283 956.115
como producto total del empréstito por £3 200 000; en consecuencia, el
precio real impuesto a México no fue de 50% sino de 42.34% (véase el
cuadro 3, que resume las anteriores operaciones). A la reduccién del tipo
nominal corresponde el aumento del interés efectivo, de 10 a 11.809%, esto
es, casi 12% anual.*

Cuapro 3
Préstamo Goldschmidt, 1824
Valor nominal £ 3200000 $ 16 000 000
Pérdida en la colocacién - 1344 000
Precio de venta: 58% £ 1856 000
Menos comisién de Goldschmidt 256 000

Producto bruto {50%) £ 1600 000 8 000 000
Menos intereses, amortizacién (en nimeros e
redondos) sobre cantidades no entregadas
¥ comisiones 316 043

Producto neto (42.34%) £ 1283 956 $ 6419780

Fuente: adaptacién de las cifras de Casasis, Historia de la deuda contraida en Londres, México,
1885, pp. 52-63.

Ahora bien, del producto total del empréstito hay que distinguir la
cantidad recibida efectivamente por la nacién, la que fue un poco menor:

* Seguin Turlington, apéndice I, el interés real fue 11.6%. ¢Por qué el empréstito no fue
contratado al 12% de interés y al 100% de tipo de emisién? La explicacién es que los con-
tratistas podrian lograr mayores utilidades sin el aumento aparente en la tasa de interés,
aumento también condenado por la oposicién tradicional a 1a usura, que permitfa sélo 5 a 6%
de rédito.
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Costo del empréstito, a 42.34% £1283 956 115
Menos importe de intereses justamente

pagados 14591518 3
Recibid México £1 138040182
Miis
Cupones no cobrados £107500
Ganancia en la venta de billetes del

Exchequer 544 6 10 £1619610
México vecibic en total £1 18966000

0 sea $5 b6 15710

Mis adelante se examinard la forma en que se empled esta cantidad.
Procede ver primero la operacién desde el punto de vista del banquero-co-
misionista y el inversionista inglés. Los bonos mexicanos por £3 200 000
fueron colocados por la casa Goldschmidt al 58% de su valor nominal.!” En
vista de que Goldschmidt dio al gobierno mexicano 50% del toral nominal
(menos naturalmente, las deducciones mencionadas arriba), su utilidad
bruta ascendié a 8% de £3 200 000, o sea £256 000, mas £10 000 por gastos
mencionados, o sea £266 000 en total, esto es, mds de un cuarto de millén
de libras esterlinas, cantidad muy considerable.™ Pero el banquero asumié
un cierto riesgo —que México no quiso tomar— consistente en lo inseguro
del precio de venta; pues mientras €l ya estaba comprometido a entregar a
México una suma fija, quedaba por verse si los bonos podrian venderse a
un precio superior. Y de este precio dependia su utilidad o pérdida.

La ganancia de Goldschmidt fue de 8% sobre el valor nominal pero casi
el doble: 14%, del valor real de colocacién de la emisién, de £1 856 000
(1856 000 son 58% de 3 200 000). Parece que en el auge especulativo de
1823-1825, los intermediarios llamados contractors lograron una ganancia
promedio de 19%, pues segiin Paul H. Emden se quedaron con 17.5
millones de libras de la inversién total de 93 millones en bonos y acciones
de los diferentes paises europeos y americanos; segiin Rippy, ¢l porcentaje
fue an mavor, pues 16 892 220 de libras realizadas en la venta de bonos
latinoamericanos, los agentes financieros ganaron entre 4v5 millones. 19

% fhid., pp. 52-53.

7 ward, Mexico in 1827, vol. 1, p. 393

Y Purtington, of. €., p. 36.

M Emden, Money Powers of Europe in the 19 and 26 Century, p. 42; Rippy, British Investments
in Lalin America, 1822-1949, pp. 20-21.

" Véase ¢l apéndice 4.
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Cabe senalar, de paso, que Francisco de Borja Migoni, comerciante v a
la vez representante diplomatico de México, hizo todo el trabajo sin cobrar
a México un solo centavo de comisién.?

Quienes compraron en Londres los bonos con 42% de descuento
hicieron el cdlculo siguiente: el rendimiento nominal era de 5%, pero ya
que consiguieron los bonos a 58% de su valor nominal, esperaban un
rendimiento real de 8.62%. Mas adelante se verd si sus esperanzas se
cumplieron o no. Desde luego que el préstamo Goldschmidt fue recibido
en México con satisfacciéon; nadie podia sospechar las dificultades que
acarrearia a México contraer esta deuda, lucas Alamdn, ministro de Relacio-
nes Exteriores e Interiores, anos después, en 1852, la consideré funesta
Eara el pais.© 21 Pero en 1823 y hasta 1824, no levanté su voz contra ella.
Lorenzo de Zavala, unos seis aiios después —cuando ‘el efecto adverso del
préstamo sobre México era patente— calificé el empréstito de superfluo
porque “las medidas de economia en el pais hubieran sido suficientes para
satisfacer las necesidades del momento”, aun cuando reconocié que no se
habia podido lograr un precio mejor debido a la presencia de Agustin de
Iturbide en Londres con el objeto de preparar una invasién a México.?

Mﬁgﬁ%,pcrsqqas hostiles al préstamo Goldschmidt desde el
momento de su concertacién fue José Mariano Michelena, quien sustituy
en junio de 1824 a Borja Migoni como representante diplomatico de México
en Londres. Mlchelena fue uno de los primeros —perc no el dltimo— en
c‘if[‘f’ icar de usuraria la operacién de parte de Goldschmidt y Compariia.
~ Mientras Borja Migoni ultimaba los detalles del préstamo Golds-
chmidt, México estaba en tratos con la firma Barclay, Herring, Richardson
and Co., que no hay que confundir con Barclay's Bank.2> Ademds, los
contractors no son verdaderos banqueros sino meramente merchant bankers.
El resultado fue el contrato del 25 de agosto de 1824, que estipulaba un
préstamo por la cantidad nominal de £3 200 000 (16 millones de pesos), a
6% anual, idéntica a la del préstamo Goldschmidt; pero a diferencia de éste
México no iba a recibir una cantidad fija, sino una proporcional al precio
de venta, que en ese momento naturalmente no se conocia, con comisién
para el banquero, de 6% sobre el mismo precio, aparte de la carga anual de
£192 000 por concepto de intereses. México se comprometié a pagar
anualmente £32 000 al fondo de amortizacidn; en total, 224 000 libras, es
decir $1 120 000. Sumando esta ultima cantidad a los 960 000, o sea, la
carga anual del préstamo Goldschmidt, resultan $2 080 000 por concepto de

0 Alamdn, Historia de México, vol. V, p. 983,
21 fdem.

2 Zavala, op. cit., p. 34.

L Emden, ap. cit., p. 41.
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servicio de la deuda exterdor. Sin duda, los 2 millones de pesos anuales
debfan significar una carga bastante pesada, puesto que representarian por
lo menos 13% del presupuesto regular de 15 millones. 5in embargo, en una
administracién ordenada y en circunstancias normales, con paz y progreso
ccondmico, no habfa motivo alguno para desconfiar de la capacidad del
pais para cumplir con esta abligacién.

Por ultimo, el préstamo se iba a garantizar con una tercera parte del
producto de las aduanas maritimas. Como éstas produjeron en 1825
aproximadamente 6 millones de pesos (en los afios siguientes produjeron
mads, como lo estima Wyllie), una tercera parte 2 millones de pesos—
garantizaba exactamente Ja carga anual de ambos empréstitos.

Ahora bien, conviene examinar las condiciones efectivas del préstamo
Barclay, Los bonos por valor nominal de 3 200 000 libras se vendieron en
febrero de 1825 al tipo de 86.75%; produjeron asi 2 776 000 libras, o sea
un total de 13 880 000 pesos. A primera vista, llama la atencién el precio
mucho mds elevado del segundo empréstito. Desde luego, no son estricta-
mente comparables, porque 1a tasa nominal del primero fue de 5%, en
tanto que la del segundo de 6%. Pero después de convertir el préstamo
Barclay a 5%, le corresponde el tipo de 72.29%, de todos modos mucho mds
favorable para México.?* Se logrd un precio mejor en 1825 que el afio
anterior porque para entonces habia cambiado la snuacnén las dr:darauones
de Monroe y Canning surtieron su efecto en Europa €l gabierno de México
mostré ser relativamente estable, y “el cred1to de la nueva Repuiblica Mexicana
subia en Londres por las relaciones exageradas de  riqueza que hacian los nuevos
especuladores”, seglin hace notar de Zavala al referirse al auge minero.®

En consecuencia, los bonos Goldschmidt subieron en la bolsa de Lon-
dres a mds de 70%, y asi los bonos Barclay pudieron venderse en 72.29%
(convertidos a 5%), o sea, aproximadamente al mismo precio que tenian en
ese momento los primeros.?®

El interés de 6% pagadero sobre £3 200 000 ascendia a 192 060, pero
como el préstamo no se vendié a la par sino en £2 776 000, el interés que
México debia pagar de hecho subia de 6 a 6.9 por ciento.

Sin embargo, el producio total del préstamo es inferior a 2 776 000
libras, debido a las deducciones siguientes:

# Casasds, op. cit., p. 93.
# Zavala, ap. cit., p. 63.
LY Turlington, op. ¢it., p. 42.
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6% de comisién de la casa Barclay £166 56000
Interés del 1 de enero de 1825 al 1 de mayo de 1826 sobre
cantidades que hasta esta ltima fecha no acabaron de

entregar 176 9520 0
Amortizaciones que se hicieron con el fondo del empréstito

en 1825 y 1826 3300100
Comisién por pago de interesesa 1 1/2 % 429366
Intereses por reembolso de anticipos al 11/2 % 414293
Comisién por el pago de £ 1 075 que no pagaron

Goldschmidt y Cia. 65
Gastos de la negociacién y seguros 146270
Deducciones totales £377 41779

De estas deducciones, £201 000 en niimeros redondos eran para los
inversionistas y 176 560 para Barclay.

Al restarlas de £2 776 000 (precio de venta de las £3 200 000), queda
un producto neto del préstamo de £2 398 582 123. Conforme a este
cdlculo, el tipo real de contratacién se redujo a 76.12%, lo que se traduce
en aumento del interés efectivo que México debia pagar, de 6.9 a 8%." Los
inversionistas esperaban un rendimiento del 6.916% sobre su inversién.2?
(Véase el cuadro 4, que resume las operaciones del préstamo Barclay).

CuaDro 4
Préstamo Barclay, 1825
Valor nominal £ 3 200 000 $ 16 000 000
Menos pérdida en la colocacién 424 000
Valor real (precio de venta, 86.75%) £2776 000 13 880 000
Menos comisiéon de Barclay 6% 166 560
Producto bruto £2609 440 13 047 200

Menos intereses, amortizacién, aproxima-
dos sobre cantidades no entregadas y
comisiones 210 858

Producto neto (76.12%) £2398582x5 11992 910
Fuente: adaptacién de las cifras de Casasis, op. cit., pp. 75-76.

Es evidente que el préstamo Barclay fue mucho més venta_loso para
Meéxico que ue el Goldschm1dt no sélo debido a un precio de venta mejor, sino

%7 Casasuis, op. cit., pp. 75-76.
* Segiin Casasiis, el interés fue de 7.88%, y segiin Turlington, de 7.7 por ciento.
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......

efectiva total, una tasa mucho mas razonable que la obtemda por (xolcls-
chmidt. 5i México hubiera contratado el primer empréstito en las mismas
condlcmnes del segundo, se habria ahorrado muchmmo “Pero ?altaba
ExperleﬂCla financiera y habia entonces, por otra parre mucha necesu:iad
de dinero.

Ahora bien, del producto neto del préstamo Barclay hay que distinguir
nuevamente la cantidad realmente recibida por México (Casasus hace notar
que Alamdn confunde las dos cantidades al hacer la liquidacién de ambos
empréstitos):%®

Costo del empréstito al 76.12% £2398582123
Menos 1/4 parte entregada a '

Goldschmidt - £500060000
Menos intereses justamente pagados 118270100
Menos honos de 5% e intereses pagados 16849055 786 760 15 5
Recibido £1611 82116 10
Mis lo llevado a Londres por la fragata

Piramus 56 004 18 0
Meéxico recibio en total £1667 82614 10

lo que equivale a $8 339 184.%

EL DEBATE SOBRE LOS PRESTAMOS

Se considerard ahora la cuestién tantas veces discutida acerca de sj los
prestamos FUCI on USUI anos, mmora!es C I_JLUST.OS como muchas veces han
afirmado no sélo mexicanos sino también britanicos.¥ Un examen de la
situacién crediticia de aquel tiempo y, sobre todo, una comparacién de los
préstamos Goldschmidt y Barclay con los concedidos entonces por la banca
de Londres a otros paises, sobre todo europeos, muestra que México no fue
la vinica victima de los prestamistas, sino que comparuo esta desgraaa con
‘el resto de la América Latina, y también con varios paises europeos, El ti El tipo
“de venta de los bonos mexicanos fue bajo porque México acababa de salir de
una serie de guerras y su situacion no parecia estable, Se puede afirmar que
cualquler otro pafs en circunstancias semejantes no habrla «obtenido mejor

8 Ihid., pp. 53 y 8.
2 foid,, p- 76.
8 Ward, op. cit., vol. 1, p. 393.
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crédito, esto es, sus bonos no se venderfan a un precio mas elevado. Hasta
los paises que en épocas normales son un modelo de solvencia tienen mo-
mentos criticos durante los cuales su crédito desciende.

Joaquin D. Casasiis reunié diversos datos sobre ese fenémeno. El mds
ilustrativo puede ser el caso del aumento de la deuda piiblica inglesa desde
la guerra de América hasta 1815, que puede observarse a continuacién:

Afio Deuda Tipo de venta (en %)
1776-1780 £32 150 000
1781-1785 115 267 993 79.13
1793-1802 329 000 000 67.17
1802-1815 323 386 041 Hasta 60.00

Total £799 804 034

Es patente que cuanto mds dificil se presentaba la situacién internacio-
nal de la Gran Bretaia, mas bajo era el precio de colocacién de sus bonos.

Lo anterior se refleja en la cotizacién de los bonos consolidados ingleses a
principios del siglo xix.

Emisiones Valor {en %) Rendimiento real (en %)
Del 3 47 3/8 6.33
Del 4 591/2 6.72
Del 5 69 3/8 7.20

Pero el mejor barémetro de esas oscilaciones es la depreciacién de los
billetes del Banco de Inglaterra que alcanzé su maximo con la culminacion
de las guerras napoleénicas:?!

Tasa (en %)

1800 10
1809 14
1811 20
1812 25
1813 20.25
1820 0.5

Un resultado diametralmente opuesto tuve la depreciacion de los
asignados en la revolucién francesa:

3 Casasiis, op. cit., Pp- 89y ss.



44 LA DEUDA EXTERIOR DE MEXICO

Valor de 100 libras

en moneda

1789 noviembre (primera emisién) 95
1792  enero (principia la guerra entre Francia y Europa) 72

julio {disturbios en Paris) 61
1793 enero {gjecucién de Luis XVI) 51

julio (revolucion jacobina) 23
1794 enero {(Robespierre revalia los asignados mediante un 40

préstamo forzoso de 1 000 000.000

julio (Termidor) 34
1795  enero (abolicién de los precios maximos) 18
1796 marzo 0.33

Un ano después, en 1797, los asignados fueron repudiados por el Estado,
o sea su valor declarado oficialmente igual a cero. En otras palabras, el crédito
del Estado se evaporé.3?

Después de la restauracién, Francia empezé con un crédito bastante
bajo, semejante al de México en 1824, pero en ocho afios de progreso
gradual logré conquistar un crédito bueno (véase el cuadro 5).

Cuabro b
Empréstitos franceses, 1815-1823

Intereses no-

minales

{en %) Fecha de los empréstitos Tipo de venta Intereses reales
] mayo y junio de 1815 51.23 9.75
5 mayo 1 de 1816 y 1 de abril de 57.26 8.74

1817
5 aio de 1817 59.16 8.45
5 arios de 1817 y 1818 57.51 8.69
5 mayo 9 de 1818 66.50 7.51
5 octubre 9 de 1818 67 7.46
5 junio de 1821 87.07 5.73
5 agosto 9 de 1821 85.5 5.84
5 julio 10 de 1893 89.55 5.58
Colocacién media 7.25

Fuente: Casasus, op. cit., p. 92.

Por aquel tiempo, el crédito de Espafia era mds bajo aun que el de
México; en 1820, el gobierno constitucional espafiol contraté un em-

32 “The French Revolution”, The Cambridge Modern History, vol. VIIL
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préstito a 7% de interés, que se vendié en 65% de su valor nominal, lo que,
convertido a 5%, equivale al tipo de 47.85%. En 1823, contrajo una deuda
a 5%, que se vendié en 44%, o sea a precios decididamente mas bajos que
el préstamo Goldschmidt.® Entre 1820 y 1835, Espaiia tuvo que crear una
deuda de 4 817 226.052 reales de vell6n para recibir solamente 1 721 155.600,
o sea s6lo 35.7% de su deuda, aun menos que México en sus dos préstamos.s“

Durante la lucha por su independencia, Estados Unidos de América
aceptaba dinero con descuento aun mayor, a 25% de la par, y todavia en
1814, cuando era ya pais reconocido por el mundo entero, obtuvieron
12 700 000 ddlares al 80 por ciento.3®

Si se comparan en general los préstamos otorgados por el capital
bntémco a los paises europeos (excepto Espafia), en el decenio 1820-1830,
con los destinados a los nuevos paises latinoamericanos, se verd que éstos
gozaban de tan buen crédito como aquéllos en los afos mencionados (véase
el cuadro 6).

Casi todos los paises latinoamericanos contrataron empréstitos a 6%; el
tipo de venta es mas bajo si se convierten a 5%. Con todo, la diferencia entre
el precio logrado por Ameérica Latina y el de Europa continental no es
apreciable. Se habla, naturalmente, de los afios 1820-1830. Hacia 1840,
cuando Wyllie escribié su Carta, la mayor parte de los paises latinoameri-
canos habfa suspendido sus pagos y se deprecié mucho el valor de sus
bonos. Pero entre 1822 y 1825, la bolsa de Londres les dio el mismo trato
que recibfan los paises europeos. De haber sospechado la suspensién de
pagos, el inversionista inglés habna comprado sus bonos a 20% de su valor
nominal. Wyllie hace el comentario anterior en la conclusién de su Carta;
mis adelante se haré referencia a este tenedor de bonos, considerado
entonces si no precisamente amigo de México por lo menos imparcial

No se puede negar la razén a Wyllie cuando escribia que si los latinoame-
ricanos se quejaban de que recibieron los préstamos a menos de la par, de
todos modos el interés de los empréstitos extranjeros era menor que el de
Ios Ppréstamos interiores de América Latina. Wyllie consideraba entre 12 y
'30% anual, pero en realidad era mucho mayor: tratindose de préstamos
nac10nales, locales al gobierno mexicano, el rédito fluctuaba entre 10 y 50%
‘mensual. En otras palabras, era muchisimo mayor. Por consiguiente, Amé-
rica Latma incluido Mex1co, gozaba de mejor credxto en Londres que entre

'la deuda contrmda en Londrcs.

83 Casastis, op. cit., p. 93.

3 Whyllie R. C. A., Letter to G. R. Robinson..., p. 30.
35 Ihid., p- 81

36 Payno, México y sus cuestiones financieras..., p. 3.
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En pago de usurarios préstamos domésticos [comenta Wyllie] el gobierno de
México desde 1824 ha expedido mucha mayor summa que la que hubiere emplea-
do si hubiera pagado el interés de la deuda extranjera regularmente. Si lo
hubiera hecho asi, habria facilmente negociado en Londres con el interés de 5
o 6% al afo, vendiendo sus bonos a la par, todas las sumas que hubiera
necesitado...’?

Ctapro 6
Tipos de colocacion de emisiones de diversos paises, 1820-1835

Préstamo en

miles de
lLibras
Ao Pais esterlinas  Interés  Tipo de venta Contratista
Naciones solventes
1823  Austria 3 500 5 82 Rothschild
1822  Rusia 3 500 5] 82 7
1832  Rélgica 2 500 5 75 "
1825  Dinamarca 5500 3 75 Thomas Wilson
1818 Prusia 5 000 5 72 Rothschild
18292  Prusia 3 500 3 84 "
1824  Brasil 3 200 3 75 Thomas Wilson
1825  Brasil 2 000 H 85 Rothschild
1829  Brasil 800 5 85 Rothschild and Wilson
1885  Cuba 450 6 91 A, Robertson
1824  México 3200 5 58 Goldschmidt
Naciones en mora
1824  Buenos Aires 1 000 6 85 Baring
1822  Chile 1000 6 76 Hullet.
1822  Colombia” 2000 6 84 Herring y socios
1824  Colombia 4 750 6 88.5  Goldschmidt
1822 Peru 450 6 B8 Frys and Chapman
1824  Pera 730 6 82 d
1825  Peri 616 6 78 "
18256 Guatemala 167 6 73 Powles

Fueme: con base en R. C. A. Wyllie, A Letter to G. R. Robinson..., Londres, 1840.
Comprende Venezuela y Ecuador.

En resumen, el tipo de venta de los bonos Goldschmidt y Barclay (58 y
86.75%) fue reflejo, en el libre juego de la bolsa londinense, del crédito de
México. Asi como fue bajo el tipo de venta, asi también fue elevada la
ganancia de los “contratistas”, en el caso de Goldschmidt —266 000 libras—
que son 8% de la deuda nominal, equivalente a 14% de 1 856 000 libras,

A7 Wyllie, México: noticia sobre su hacienda piiblica..., p. 66,
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importe total de la operacién (58% de 3 200 000 libras). Un porcentaje
relativamente elevado, pero la comisién de Goldschmidt no fue fija sino
variable; lo fijo fue el precio de los bonos para México (50%), La comisién
de Barclay, 176 560 libras, ascendié a 6% de la venta total por 2 776 000, lo
que equivale a 5% de 3 200 000. En cambio, decididamente fueron usureras
las deducciones por intereses y amortizacién de las cantidades nunca
ent_regadas a México: en el caso de Goldschmidt 306 000 libras, y en el caso
de Barclay 201 000, en mimeros redondos, como consecuencia de las cuales
“el'interés real auments en el préstamo Goldschmide de 10 a4 12%, y en ¢l de
Barclay de 7 a 8 por ciento,

EL FMPLEO DE LOS FONDOS

Por wiltimo, hay que responder a la pregunta siguiente: ¢qué hizo el gobier-
no mexicano con los fondos recibidos de ambos préstamos?

Del préstamo Goldschmidt, Jos 5 686 1567 pesos (£1 139 660 libras)
fueron empleados del modo siguiente:*

Compra de equipo militar y naval §422 091
Pago del préstamo de Staples y de las letras de Barry 930 00
Amortizacién de érdenes sobre aduanas 97 177
Amortizacién de recibos por préstamos forzosos y confis-

cacion de conductas 342 110
Amortizacién de recibos dec tabaco 211 666
Compra de tabaco 065 124
Gastos normales de administracién gubernamental y pago

de sueldos y pensiones atrasadas 2717989
Totel § 5 686 157

El gasto de mds de $400 000 en armamentos fue ridiculizado por
Lorenzo de Zavala cuando escribié que Michelena “comprd a precios
subidos, sea por falta de conocimientos o por otro motivo, la fragata
Libertad, embarcacién empleada en el giro de la India oriental, de mds de
mediana edad y poco a propésito para hacer la guerra”.* Sigue la enume-
racién de compras poco aptas de Michelena. Casastis confirma lo anterior
y critica ademds, con espiritu tipicamente liberal, el egreso de sumas tan
considerables en preparativos bélicos, sobre todo en buques de guerra. ¥
Casasis parece olvidar que Espafia seguia —precisamente gracias a su

38 Zavala, op. cit., p. 54.
v Turlington, Mexico and her Foreign Creditors, p- 40,
™ Casass, op. cit., p. 101.
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marina de guerra— en posesion de una fortaleza frente a Veracruz, ala que
pensaba quizis transformar en una plaza fuerte como los ingleses habian
hecho de Gibraltar, y que México podia desalojarla de San Juan de Ulia
linicamente con fuerza naval. Zavala, quien al parecer escogié a Michelena
como blanco de sus burlas, tuvo que admitir después, al hablar de capitu-
lacién espafiola en San Juan de Ulda, que “todos los bugues mercantes, las
lanchas cafioneras y los que habfa comprado el sefior Michelena en Lon-
dres, sirvieron en esta vez. La escuadrilla espafiola no guiso empefar un
combate en vista de la superioridad del nimero de la mexicana...”.#

En cuanto a los demds gastos, el pago de $930 000 ($870 000 corres-
pondian al préstamo de Staples y $60 000 a las letras de Barry) era necesario
para mantener el crédito del gobierno. Lo mismo se podria decir de la
amortizacién de créditos de la deuda interior por un total de $650 000 (los
tres renglones siguientes), lo que daba a los numerosos acreedores mexica-
nos cierta esperanza para el porvenir. La compra de tabaco era necesaria
para establecer el estanco como una buena fuente de ingresos.

Los gastos de administracién gubernamental ascienden a casi la mitad
de la suma total recibida del préstamo. Habria sido sin duda mds provecho-
so emplear esa cantidad en levantar a la arruinada mineria, en abrir caminos
y canales para dar facilidades al comercio y ayudar a la agricultura y la
industria, en una palabra, en €l fomento econémico, como lo habfa proyec-
tado Francisco de Arrillaga en 1823. Sin embargo, el déficit presupuestal era
tan enorme (en 1824, el presupuesto de ingresos ascendia a $15 254 601 y
el déficit a $7 296 066) que todo el sobrante se empled en gastos corrientes
de la administracién gubernamental, y nada 1 en fomentg,?!

" De las £1 667826 14 10, o sea $8 339 184, que México recibié del
préstamo Barclay, hay que deducir £303 928 16 1, es decir, $1 519 644,
depositados en la casa Barclay y destinados a pagar los intereses y la
amortizacién durante todo el afio de 1826 y parte de 1827; esta Gltima suma
se perdi6 cuando la firma Barclay, Herring Richardson y Cfa, quebré en
agosto de 1826 debido a la crisis financiera.” Es interesante hacer notar que
Rocafuerte, Encargado de Negocios en México, advirtio el peligro a tiempo
y sugirié que se retiraran los fondos a la casa mencionada con algun
pretexto. Pero prevalecié la opinién del ministro de Hacienda, José Ignacio
Esteva, y no se hizo nada, con la consiguiente pérdida de £303 928.42
También hay que restar £63 000, o sea $315 000, que el mismo Rocafuerte

40 Zavala, op. cit., p. 85.

1 Memoria de Hacienda... 12 de noviembre de 1823, p. 30.

* Primero, en febrero de 1826, habia quebrado la casa Goldschmidst, pero este quebranto
no ocasioné afortunadamente pérdidas para la repiiblica.

%2 Jaime E. Rodriguez O., The Emergence of Spanish America, p. 123,
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con una gran generosidad sin par y sin autorizacion de sus superiores,
presté al gobierno de Colombia sin rédito alguno. Este acto es dificilmente
comprensible ante las diticultades financieras del propio gobierno mexica-
no; pero cabe recordar que Rocafuerte retird esa cantidad de los fondos
depositados en la casa Barclay y que éstos, con la quiebra, se habrian
perdido de todos modos. Treinta anos después, el gobierno mexicano
vendid el crédito correspondiente a la firma Martinez del Rio Hermanos,
por $30 000 en numerario y $800 000 en obligaciones de la deuda interior,
que se cotizaban a una pequena fraccién de su valor nominal.#* Bien puede
decirse que tanto Michelena como Esteva contribuyeron con sus interven-
“ciones a thCI‘ s ONerosos estos empréstitos.

En resumen, en vez de £1 667 826 México recibié sélo £1 300 898,
equivalentes a §6 504 490, El gobierno de México empleé esta suma como
sigue:”

Compra de buques y municiones $1 390 534
Pago de anticipos hechos por capitalistas ingleses en

México 1020 712
Intereses del préstamo Goldschmidt 152 774
Compra de tabaco y amortizacién de recibos de tabaco 340 000
Gastos de administracién gubernamental 3 594 833
Saldo 5 837
Total $6 504 490

Los pagos por concepto de los tres renglones siguientes a la compra de
material bélico fueron necesarios para conservar el crédito de la repiiblica
y el estanco de tabaco; el cuantioso renglén de gastos administrativos no
debe extrafiar, puesto que en 1825 se presupuestaron egresos por mas de
17 millones de pesos y se estimaron ingresos por menos de 10 millones. De
los 17 millones se asignaron a los ministerios de Guerra y Marina 15.
Ahora bien, si se suma lo gastado de ambos préstamos en administracion
($2 717 989 mds los $3 594 833), los $6 312 822 son mas de 50% de los
$12 140 647 recibidos realmente por México de los dos préstamos ($5 686 157
mis $6 504 490). Gastar la mitad de un préstamo en egresos corrientes s¢
puede justificar sélo por una necesidad muy apremiante,

En conclusién, ¢cudl fue el efecto de los préstamos sobre la vida del
pais? Gracias al dinero de los empréstitos, México gozé de unos cuatro afios
de paz (1824 1827), quizds los unicos en el periodo de 1810-1867. Como
dice Justo Sierra, el desahogado erario podfa pagar sueldos y “cuando los

43 [Lerdo de Tejada], Memoria... [sobre] tas negocios de la hacienda puiblica... pp. 39-41.
" Véase el apéndice 3.
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sueldos se pagan, las revoluciones se apagan”™.** Hasta Lorenzo de Zavala,
siempre mordaz, se vuelve lirico al recordar esta época con “afeccién nacida
de las felices circunstancias en que se encontraba la republica. Parecia que
se habia consolidado un gobierno duradero; los partidos habian callado, y
las legislaturas procedieron con tranquilidad al acto augusto de nombrar
los supremos magistrados de la republica. La mano militar no habia
profanado por entonces el santuario de las leyes, y sélo se entablaban
discusiones pacificas sobre el mérito de las personas o la conveniencia de
su eleccién”.

Los sucldos se pagaban y los impuestos seguian iguales, aun cuando,
como comenta Casasus, “debié haberse establecido una contribucidén
que compensase el nuevo gravamen que el presupuesto de egresos debia
reportar”.*’ Sin embargo, nadie queria pensar en cosas desagradables.
Circulaba en el pais mucho dinero. Por ejemnplo, Lucas Alamin habla en
1830 de “cuantiosos capitales” y “caudales inmensos”.*” El de los emprésti-
tos ascend{a aproximadamente a 10 millones de pesos, si de los 12 millones
recibidos se restan cerca de 2 millones que se quedaron en el extranjero a
cambio de equipo militar y otras cosas. A esto hay que agregar por lo menos
2.4 millones de libras, o sea 12 millones de pesos, invertidos entre 1823 y
1827 en minas mexicanas por el capital extranjero, sobre todo britdnico,
segiin los datos de Ward.*®* Asi, resulta un total de 22 millones de pesos
anadidos a la circulacién monetaria en México.

Aun cuando esta cantidad fue quizds pequefia en comparacién con lo
destruido en la guerra de independencia y con el capital espaiiol que huyd,
“fue suficiente para dar nueva vida a algunos recursos naturales del pais”,
como asienta Ward.*" Gracias a esa inyeccion instantinea de fondos, México
tuvo unos anos de respiro. o T

H Sierra, Evolucién politica del pueblo mexicanu, pp. 138-139,

5 Zavala, op. cit., p. 58.

M Casasis, op. at., p. 99.

¥ Alamén, op. cit., vol. TX, p. 171

W Ward, o. cit., vol. I1, pp. 64-69.

¥ thid., vol. I, p. 452. Segin la investigacidn reciente de Romeo Flores, se exagerd la
cuantia de estos capitales espanoles.

* Segiin Rippy. British Investments in Latin America 1822-1949, p. 24, fue s6lo paco mas
que £2 200 000; pero €l se refiere 1inicamente al capital britinico v a los afos 1824-1825.
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CRONOLOGIA DF LOS EVENTOS RELACIONADOS CON LA EMISION
DF LOS RONOS GOLDSCHMIDT ¥ BARCLAY

abril-octubre: restablecimiento del absolutismo en Espana con ayuda
de Francia abre la posibilidad de reconquista de las excolonias. Bajo
el crédito latinoamericano.

a mediados: Borja Migoni empieza a negociar con Goldschimiet en
Londres.

agosto: ¢l secretario de Hacienda empieza a negociar en México olro
préstamo con otro banco londinense, Barclay y Cia., lo que tiene gue
deprimir el crédito mexicano.

diciembre: declaracion de Monroe. Tal vez no atectd favorablemente
¢l crédito latinoamericano porque Estados Unidos ain carecia de
fuerza con que apoyar sus palabras,

enero-abril: prestncxa de cuatro meses de Irurbide en Londres v su
declarada intencién de invadir México y derrocar a su gobierno. BA[ 1
el crédito mexicano.

enero 12: contrato verbal Borja Migoni-Goldschmidt.

febrero 7: contrato escrito entre los mismos: los bonos de 5% se
venden al 58% de su valor nominal.

1824 junio: el mexicano Michelena y el ecuatoriano Rocafuerte legan a

1824

1824

1824

1825

Londres.

a lo largo del ano: victorias militares de Bolivar, auge minero; con la
politica del ministro britanico del Exterior Canning, suben ¢l erédito
latincamericano.

agosto: el secretario de Hacienda firma en México con Barclay
CONtrato para otro préstamo,

diciembre 31: reconocimiento de la independencia latinoamericana
y especificamente la mexicana por Canning. Sube ain mis el crédito
latincamericano.

febrero: los bonos Barclay de 6% se venden en Londres a 86.75% de
su valor nominal; convertidos a 3% (para poder compararse con los
Goldschmidt) se venden s6lo a 72.29%, De todoes modos la diferencia
entre 72.29 y H8% es considerable. Hoy es imposible saber si esta
diferencia se debe a los eventos mencionados en esta cronologia, a
una ganancia oculta de Borja Migoni (segun Michelena y Rocafuerte
compensado en secreto por Goldschmidt) o a ambas cosas.






I1I. EL DESORDEN HACENDARIO
(1828-1844)

En 1826, el crédito del gobierno mexicano en Londres parecia tan bueno,
que la quiebra de la firma Barclay lo afecté sélo de momento, con el resultado
de que los bonos Barclay, cotizados inmediatamente después de la quiebra
a 40%, subieron en septiembre a 63.50.! El gobierno habia remitido a
Londres cantidades suficientes para pagar el interés y la amortizacion.

Pero en 1827 la situacion interior de México empezd a deteriorarse, las
pasiones politicas estallaron y los fondos separados para el servicio de la
deuda fueron empleados por el gobierno en la pacificacién. Todavia el 19 de
Jjulio de 1827 se logro pagar £221 697 gracias a un adelanto de 131 154
{que fue cubierto en su mayor parte en el afio de 1830) de la firma Baring,
agente financiero de México en Londres desde septiembre del aio anterior.
El 1 de octubre de 1827 fue ya impaosible pagar el interés correspondiente
al trimestre siguiente, inicidndose as{ un largo periodo de insolvencia.

Desde 1824 hasta 1827 se pagd en total lo siguiente: los intereses del
préstamo Goldschmidt, hasta el 19 de julio de 1827, por £496 713; 1os del prés-
tamo Barclay, por £475 276.2 Las cantidades pagadas por concepto de
amortizacién hasta mayo de 1826 (cuando se hizo el dltimo pago), se pueden
apreciar en el cuadro siguiente, basado en las tablas 3 y 4 de la Liguidacidn
de Alaman.3

Préstamo Goldschmidt Préstame Barclay
Capital £3 200 000 £3 200 000
Amortizado 1 069 500 49 100
Insoluto £2 130 500 £3 150 900

Una causa del deterioro de la situacién hacendaria fue la campana para
€xpulsar a los espaiioles; y puesto que éstos eran los comerciantes por ex-

L Turlington, Mexico and her Foreign Creditors, p. 50.

* Ortiz de Montellano, Apuntes para la liguidacion de la deuda contraida en Londres,
p. 125,

Y Alamén, Obras. Documentos diverses, vol. 1X, pp. 436-438.
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celencia del pais, la campana afectd cesfavorablemente a las actividades
mercantiles; como consecuencia, los ingresos del fisco disminuyeron.”

En vista de lo anterior, ¢l gobierno se vio obligado a pedir prestado en
el pais. Con el fin de hacer la operacién atractiva a capitalistas locales, el
ministro de Hacienda tuvo la idea de anticipar los ingresos del afio siguiente
mediante venta de 6rdenes sobre las aduanas, ofreciendo a cambio aceptar
a la par papeles de la deuda piblica interior, que se adquirfa en el mercado
a infimo precio. Esta idea, indudablemente ingeniosa, fue aprobada por el
congreso el 21 de noviembre de 1827, habiéndose autorizado esas opera-
ciones por un mes.? La primera autorizacion fue proyectada sélo como
medida de emergencia; si se hubiera aplicado dos o tres veces, lejos de
perjudicar, habria quizds salvado a la hacienda publica, Pero el cangreso la
autorizoé el 24 de dictembre de 1827 por apenas seis meses, renovindose
después el permiso periddicamente; la emergencia se convirtic asi en perma-
nenite, debido a la guerra civil, a veces latente, otras franca, y tales préstamos
se transformaron en el llamado agio. Zavala lo ilustra con dos ejemplos con-
cretos: el 1 de junio de 1828, Manuel Lizardi hizo un préstamo al gobierno
al 536% de interés anual; el 23 de julio del mismo ano, Angel Gonzdlez se
contentd con un rédito de “solamente” 232% anual S

Paralelamente al desastre hacendario, México marché hacia el politico,
al presionar el presidente Victoria para que se eligiera como su sucesor al
general Gomez Pedraza, y negarse ¢l general Guerrero a aceptar el resulta-
do de las elecciones, encumbrdandose a la presidencia por medios violentos.
La solucion ilegal de la primera sucesion presidencial fue el punto de
partida de las revoluciones siguientes. “El sistermna federal se habia deshon-
rado, por desgracia [comenta Justo Sierra}; la expulsidn de los espaiioles,
una revolucion guerrerista y los deplorables sucesos que sefhalaron su
triunfo habian matado de golpe, en los centros mercantiles europeos, toda
esperanza de que aqui llegase a organizarse una nacién plenamente respon-
sable™.b

Ciertamente, el huevo ministro de Hacienda, Lorenzo de Zavala, se dio
cucenta cabal de la sitnacion del erario, y conocia los medios para endere-

" F1 20 de diciembre de 1827 fue decretada la expulsion de los espaiioles pertenecientes
A ciertas categorias como los militaves v los empleados publicas hostiles a México; los que
hubieran entrado al pais después de 1821; los del clero regular; los solteros “que no tienen
hogar conocido”; v por tltimo, aquellos espanoles peligrosos “que no estin comprendidos en
los uriculos anteriores™. La ley del 20 de marzo de 1829, que ordend una expulsién casi total
de los espusioles, fue en gran parte nulificada en la prictica. Véase Romeo Flores, op. cit.,
pp. 9092,

P Zavala, Adbores de la Repuiblica, p. 193,

B Lhid.., pp. 194-195.

“ Sievra, Evolncian politica del fuebla mexicans, pp. 142-143,
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zarlo. “Una casa de comercio tiene mas orden ¥ método que la administra-
cion del tesoro publico entre nosotros”, dijo en el discurso con que se
presentd a las cdmaras;

no ha podido nacer el crédito en un momento en que los temores hacen
tesaurizar Jas existencias en numerario... ha bajado ¢l valor de nuestros pagarés
considerablemente... el actual ministerio estd penetrado de que sin crédito
nada podemos hacer: lo estd igualmente de que la conservacion de éste
depende unicamente de la exactitud en el cumplimiento de los compromisos v
la mas sagrada religiosidad en los pagos. {Cémo no temblara el ejecutivo al
pronunciar la palabra erédito cuando se ha faltado dentro y fuera de la
Republica a los mds solemnes pactos con los prestamistas?... ¢De qué sirven Jas
hipotecas especiales si el gobierno en sus apuros ha de echar mano de los caudales
que producen los derechos hipotecados? Es necesario formar un departamento
separado, que sea tinicamente destinado a intervenir en los fondos destinados
al pago de los intereses y amortizacién de la deuda.

Zavala concluyé proponiendo a la Cdmara de diputados “que el honor
nacional estd comprometido en que la deuda publica se arregle de modo
que los acreedores tengan las garantias necesarias para sus reembolsos, que
no intimiden por su oscuridad, y que se hagan con ellos convenios que los
pongan en estado de conocer su suerte™.”

Las medidas anunciadas no fueron llevadas a la prdctica; estc iba a
repetirse con frecuencia de entonces en adelante por la inestabilidad de los
gobiernos. El desembarco espaiol cerca de Tampico el 27 de julio de 1824,
trastorné gravemente a la economia nacional, debido a que el aumento
mesperado de gastos militares obligé al gobierno a decretar préstamos
forzosos, con lo que el crédito de México llegé al punto mds bajo desde la
caida de Iturbide. Por otra parte, el gobierno presidido por el general
Guerrero de momento hizo imposibles los suenos espanoles de recon-
quista.

Con la dervota de la expedicion espaiola, un mes y medio después del
desembarco, el general Vicente Guerrero parecid haber cumplido su fun-
cién histérica; el gobiernoe siguiente de Bustamante-Alaman, de tendencia
conservadora, pudo ahora intentar reparar un poco el maltrecho crédito
exterior de México. El cuadro que pintd el 12 de febrero de 1830 en su
informe al congreso el nuevo ministro de Relaciones Exteriores e Inte-
riores, Lucas Alamdn, era el siguiente:

La falta de cumplimiento a las obligaciones solemnemente contraidas en los
contratos de empréstitos ha derrocado el crédito y la confianza: las inquietudes
repetidas, €] desorden cn Ja administracién y las medidas violentas que han

7 Zavala, Venganza de la Colonia, pp. 14-22.
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sido la consecuencia, han destruido aquel prestigio de la estabilidad, que se
habia encontrade creado desde la época de la independencia; y el ardor de los
amigos mis decididos de nuestra libertad se ha entibiado, viendo desmentidos
los votos que formaban por nuestra prosperidad y engrandecimiento.”

Propuso “proporcionar medios para cubrir las obligaciones contraidas
en los empréstitos: todo cuanto se adelante en el cumplimiento de estos
cmpenos solemnes, se adelantard igualmente en nuestro crédito..." ?

Esta vez, a diferencia de Zavala, Lucas Alamdn y su colega en Hacienda,
el “sesudo” Rafael Mangino!® si pudieron realizar, por lo menos en parte,
las medidas propuestas, gracias simplemente a la duracién de este régimen;
ésta fue la primera vez que un ministro de Hacienda estuvo en su puesto
ininterrumpidamente mas de dos afos y medio {Mangino durd desde el 8
de enero de 1830 al 19 de agosto de 1832). Como es bien sabido, la estabi-
lidad de ese gobierno se debid en gran parte a la represién violenta de la
oposicion politica.

LA CAPITALIZACION DE INTERESES

Al asumir el poder el general Bustamante, el erario estaba exhausto —como
era natural después de una lucha armada— y la primera tarea del nuevo
secretario de Hacienda consistid en buscar dinero. Se convocd, pues, “a los
principales propietarios y negociantes nacionales v a los prelados de las
comunidades religiosas de esta capital”, segin informé Mangino al congre-
so el 1 de febrero de 1830), "con el objeto de solicitar un empréstito voluntario,
realizable en los tres meses inmediatos; pero aunque han concurrido
muchos de los sefiores citados v casi ninguno de los concurrentes se ha
negado a prestar al gobierno los auxilios pecuniarios que estén en sus
respectivas facultades, sélo ha podido obtenerse de todos una oferta que
pasara poco de 100 000 pesos”, cantidad insignificante.! Sin duda, después
de repetidos levantamientos, los prestamistas perdieron la confianza en la
capacidad del pais para establecer un gobierno estable. Tampoco produjo
¢l resultado deseado la idea de buscar ayuda entre comerciantes extranjeros.

El gobierno se vio obligado a atenerse a sus ingresos normales, cosa
bastante dificil si se considera que estaba decidido a reanudar el servicio
de lu deuda exterior, Se tropezd con el problema de que el interés simple,
vencido v no pagado desde que México habia suspendido pagos el 1 de

5 Alaman, ap. eil,, vol. IX, p. 172,

 Ibid., p. 77.

W Sierra, ap. cit., p. 145.

" Zavata, Venganza de la Colonia, pp. 147-148.
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octubre de 1827, se fue acumulando hasta arrojar el 30 de junio de 1830,
un total de $4 178 529.% Evidentemente, serfa preciso pagar el interés
atrasado antes de reanudar los pagos corrientes; sin embargo, parecia
igualmente obvia la imposibilidad de reunir esa cantidad. En vista de que
Alamdn y Mangino, en su afin de poner tedo en orden, querian aceptar
sélo compromisos que México pudiera pagar, la solucion logica consistia
en alcanzar un acuerdo para capitalizar los intereses atrasados.

Desde 1829, los tenedores de bonos, dindose cuenta de que era necesario
unificar esfuerzos, se habian organizado en un comité. Manning, repre-
sentante en México, negocié con las autoridades mexicanas un arreglo que
dio origen a la ley del 2 de octubre de 1830, de acuerdo con la cual se
capitalizarian los intereses adeudados y los que vencieren hasta el dia 19 de
abril de 1831. (Los datos sobre la capitalizacién proceden de Casastis!® y
Turlington, ¥ quien se basa en las cifras del primero).

La cuenta de intereses, desde el principio hasta el 1 de abril de 1831,
es la siguiente:

Préstamo
(Goldschmidt Préstamo Barclay Ambos sumados

Intereses pagados hasta

el 1 de julio de 1827 £496 713 150" 475276 100 971 990 05 0
Intereses adeudados des-

de el 1 de octubre de

1827 hasta el 1 de

abril de 1831 399 468 150 708 952 100 1108421050

Intereses totales £896 183100 1184229000 2080411100

Fuente: Ortiz de Montellano, Apuntes para la liquidaciin de la dewda contraida en londres,
Mexico, 1886. Casasis, op. cit., p. 135,
Casasis da £496 686,05 en vez de £496 713.15, diferencia de £27 10.

Sin embargo, la capitalizacién de los intereses adeudados no se harfa
efectiva el 1 de abril del ano siguiente; los nuevos bonos no serian emitidos
el 1 de abril de 1831, sino exactamente cinco anos después, el 1 de abril de
1836, sin que devengaran ningun interés en ese periodo intermedio. Ahora
bien, los intereses adeudados serian capitalizados mediante emisién de
bonos nuevos, al tipo de colocacion de 62.5% para el préstamo Golds-
chmidt de 5%, y 75% para el préstamo Barclay de 6%, eleviandose el

2 Turlington, op. cit., p. 58,
'3 Casasus, Historia de lz deuda contraida en Londres, pp. 124340,
" Turlington, op. cit., pp. 60-62,
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primero en £639 150 y el segundo en £945 270. Esta operacién se puede
ilustrar como sigue, con base en Casastis:

Intereses adeudados 7 Valor de la h
~alldeabrii Capitalizados al capitalizacidn
Goldschmidt (5%) £399 468 15 62.5% £639 150
Barclay (6%) £708 952 10 75.0% £945 270
Suma £1108 421 05 £1 584 420

Fuente: Casasas, op. cit., p. 137.

Los intereses adeudados por £1 108 821 5 fueron asi convertidos ¢n
bonos por la suma de £1 584 420.

Dicho de otro modo, resultaba como si México hubiera emitido un
empréstito por valor de £1 584 420 al tipo de 62.5% para los bonos de 5%,
y al tipo de 75% para los de 6%. con la tinica diferencia de que, en vez de
recibir dinero, el gobierno cancelé deudas por la misma cantidad. Esta
operacién se puede explicar también en la forma siguiente: México necesi-
taba £1 108 421 para pagar el interés atrasado de ambos préstamos. Enton-
ces los mismos acreedores se lo prestaron, a cambio de lo cual México
aceptd deber una cantidad mayor, de acuerde con un tipo de colocacidn
mis favorable que la cotizacién de los bonos viejos en Londres, como se
vera mds adelante,

Naturalmente, la deuda titulada total aumentd, como se muestra en el
cuadro 7.

Crapro 7
Deuda exterior titulada de México, 1831

Nuevas emistones ,
L Después de

Antes de la Diferencia por la
Emisiones ante- capitalizacidn  Intereses lipo de capitelizaciin
riores (I)  adeudados colocacidn Total (2) +(2)

En libras esterlinas
Bonos de 8% 2 130 500 399 468 15 23968105 639 150 2 769 650
Bonos de 6% 3 150 900 708 952 10 236 317 10 945 270 4096 270
Total 5281 400 110842105 47500815 1584420 6865920
En pesos mexicanos
Bonos de 5% 10 652 500 1997 340 1198410 81495750 13 848 250
Bonos de 6% 15 754 500 3 h44 760 1181 590 4 726 350 20 480 850
o »thg& 26 407 _001') 5 54‘2 100_ 2380000 7922100 34 329 100 ]
Fuenie: basado en Lill, National Debt of Mexico, p. 21, y Turlingtan, o, ¢it., p. 61.
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Otra estipulacion importante de la ley del 2 de octubre de 1830
consistid en que se capitalizaria también la mitad de los intereses que se
vencieran por los préstamos de 1824 y 1825, desde el 1 de abril de 1831
hasta igual fecha de 1836, aplicindose desde luego al pago de la otra mitad,
una sexta parte del producto de las aduanas de Veracruz y Tampico.

En cuanto a la pregunta de si 1a capitalizacién fue ventajosa o desfavo-
rable para México, se puede contestar que, por un lado, es indudable que
la deuda titulada aumentd en casi 8 000 000 de pesos; por el otro, al
“vender” los nuevos bonos a 62.5% y a 7h%, respectivamente, México
obtuvo una gran ventaja, porque en agquel momento los bonos viejos se
cotizaban en Londres por lo menos 30% mds abajo y si se considera que los
nuevos titulos no causarfan intereses sino a partir del 1 de abril de 1836,
habia una diferencia de cinco anos de réditos a favor de México, lo que
aumentaria de hecho el tipo de venta de 62.5 y 75% a 89.69% por término
medio.!’® Por Gltimo, no debe olvidarse que México gané un respiro al
aplazar por cinco afios el pago de la mitad de los intereses.

SEGUNDA INSOLVENCIA

La capitalizacion de intereses en 1831 y el cumplimiento exacto, durante
aproximadamente un ano, de la obligacién de México de entregar una sexta
parte del producto de las dos aduanas maritimas mds importantes del pais,
tuvo un efecto muy saludable sobre el crédito de México.!® Sin embargo, la
revolucion de 1832 acabd con (odas estas esperanzas. “No obstante las
ventajas obtenidas por la Nacién por la capitalizacién de los intereses de
1827 a 1831, que fucron de consideracidn [comenta Casasiis], tanto porque
permitfa regularizar los pagos aminorandolos de pronto, comoe porgue le
hubiera sido imposible conseguir en el pais o fuera de él un empréstito bajo
mejores condiciones para liquidar sus cuantiosos atrasos”, la operacién no
produjo los resultados que de ella se hubieran podido esperar, porque
apenas cubiertos los dos medios dividendos vencidos el 1 de enero y el 1
de julio de 1832 (£66 570 2 6 del préstamo Goldschmidt y 118 158 158,
segin Ortiz de Montellano), las remesas hechas no alcanzaron para pagar
los del afo de 1833 y tuvieron que suspenderse de nuevo los pagos.'?
México se hallaba de nuevo en Ja misma situacién en que habia estado ya

13 Casasus, op. cit., p. 138,
1? Turlington, ap. cit., p. 62.
b Casasus, op. cif., p. 138,
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entre 1827 v 1828 cuando el deterioro de la situacién interior habia creado
gravisimas dificultades.”

Los pagos fueron suspendidos a causa de la revolucidon contra el
gobierno del general Anastasio Bustamante, Debido a continuos distur-
bios, tampoco fueron emitidos a su debido tiempo bonos nuevos para la
capitalizacién de intereses de 1831. Por lo anterior, se advierte claramente
c6mo al principio se cumplian puntualmente los compromisos contraidos;
después se empezaba a pagar menos de lo estipulado; las canridades
disminuian cada vez mds hasta que llegaba ¢l momento en que se dejaba de
pagar por completo, Naturalmente, los tenedores de honos se quejaban, y
sus quejas se volvian progresivamente mas ruidosas conforme se alejaba el
gobierno mexicano del servicio pactado; cuando llegaba la suspensién
completa de pagos, levantaban el grito al cielo, y asi pasaba un tiempo en
protestas inttiles cuyo eco apenas se escuchaba en México. Por ditimo, la
atmosfera se despejaba, v se presentaba una oportunidad nueva para un
arreglo distinto.

La oportunidad fue precipitada por el reconocimiento estadunidense
de la independencia de Texas en marzo de 1837, México ided un plan para
recuperar la provincia perdida, asi como para asegurar los territorios
situados al poniente de ella, mediante la colonizacion inglesa; ésta fue
expresada el 4 de abril de 1837, cuando el congreso autortzé al Ejecutivo a
colonizar las tierras que eran o deberian ser nacionales, mediante ventas,
enfiteusis (arrendamientos a plazo largo) o hipotecas, empleando el pro-
ducto de estas operaciones en la amortizacién de la deuda nacional. De
acuerdo con dicha autorizacion, el presidente interino, José Justo Corro,
ordend el 12 de abril de 1837 la emisidn de inscripciones —titulos de
tierras— en la porcién norte del territorio mexicano, al precio de 5 chelines
por un acre (0.4 has), o sea $1.25 por acre, con el interés de 5% desde la fecha
de la emisién hasta la de la toma de posesién del terreno.!® Una semana des-
pués, el 19 de abril de 1837, subid nuevamente a la presidencia el general
Bustamante, quien se roded de colaboradores capaces; 19 en sus dos afios de
gobierno, dio un respiro al pais, colocandolo en posicion de negociar un
acuerdo mds ventajoso para México.

" Los enormes déficit de los presupuestos, se saldaban normalmente con ingresos extraor-
dinarios, sobre todo préstamos, voluntarios a forzosos, que hacian nawralmente crecer (a
deuda interior.

'8 Turlington, op. cit., pp. T0-75.

Y Sierra, ap cit., p. 160,
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LA coNVERSION DE 1837

La idea de aprovechar los baldios en beneficio de la seguridad de las
fronteras nacionales habia sido expresada ya en 1823 por Lucas Alamdn
en su Memoria como secretario de Relaciones Exteriores e Interiores;2?
tampoco era nueva la idea de venderlos para beneficiar al erario, pues ya
habia sido expresada ese mismo afio por Francisco de Arrillaga en su
Memoria de 1a Secretaria de Hacienda.?! En realidad, Estados Unidos habia
estado practicindola desde hacfa tiempo: en 1783, su deuda publica ascen-
dia a 62 millones de ddlares v en 1816 a 123 016.375. Entre 1837 y 1878 el
gobierno federal estadunidense vendié 74 946.051 acres por valor total de
106 004.521 ddlares (por lo tanto, el precio promedic de un acre era de
cerca de un délar y medio).” Y en vista de que la deuda publica de ese pais
ascendia en 1840 sélo a 4 millones de délares, se puede decir que Estados
Unidos redimié su deuda publica en gran parte con el producto de las
ventas de sus baldios.?

Nada mas logico que México intentara emular a su vecino, que estaba
creciendo en poder y riqueza a pasos de gigante. Esta solucién para la
deuda, asi como para la seguridad del territoric amenazado, era teérica-
mente factible, segin lo demuestra el cilculo siguiente: la superficie de
todo el norte de la republica era cerca de 2 millones de km? (otro tanto del
territorio nacional actual), o sea 200 millones de hectireas que equivalen
a casi 900 millones de acres. Nunca se estimé la extension de las tierras
nacionales situadas en esa parte del pais ni la proporcién de tierras apro-
vechables dentro de los baldios; solamente se puede sospechar que los
baldios mencionados no podian tener un valor comercial igual al que regia
en el pais vecino (valuado 1 acre a 1.50 délares), exceptuando, naturalmen-
te, a Texas, provincia fértil, bien comunicada y no tan seca como lo que se
hallaba al poniente de ella.

Ahora bien, México ofrecia un acre a $1.25, precio que quiza no
compensaba su menor valor intrinseco. Sin embargo, la superficie del norte
de México de entonces era tan enorme que bastaba una pequeia fraccién,
entre décima y vigésima de ella, para amortizar la deuda exterior, que en
1837 se acercaba va a 50 millones de pesos; para esa amortizacién habria
sido suficiente vender menos de 40 millones de acres a $1.25 cada acre. Los
baldios del norte amenazado, habrian bastado para rescatar la deuda

2t Alamdn, op. cit,, vol. IX, p. 102.

2 Memoria de Hacienda... 12 de noviembre de 1823, p. 18,

22 Whyllie, México. Noticia sobre su hacienda priblica, apéndice V11, pp. 14-28.

* E) délar valia casi lo mismo que el peso. Las equivalencias exactas son las siguientes
(pesos por délar); 1820, 0.950; 1830, 0.962; 1840, 0.950; 1850, 0.955; 1960, 0.929; 1870, 0.958;
1875, 1.011.
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contraida en Londres, Nunca llegaron a medirse, pero los mismaos mexica-
nos los estimaron en cosa de 123 millones de acres, como se desprende de
Ia hipoteca sobre 100 millones de acres, asi como otra adicional sobre 25
millones de acres de terrenos mds valiosos para colonizacién,?* con las que
fue apoyada la oferta de una nueva conversion (de la que se tratard en
seguida). Seguramente los 25 millones de acres, aiin vendidos a menos de
un peso por acre, habrian completado lo necesario para redimir la deuda
exterior, cuyo valor real oscilaba entre 10 y 15 millones de pesos.**

Otra consideracién fue la posibilidad de utilizar a la Gran Bretafia
contra Estados Unidos, ofreciendo a subditos britdnicos tierras que ya
estaban en posesion de tejanos. De estas consideraciones nacid la conver-
sién siguiente, Al mismo tiempo que las “inscripciones” mencionadas de
tierras, debian emitirse en Londres bonos nuevos con un rendimiento de 5%
a partir del 1 de octubre de 1837, Estos bonos nuevos y las “inscripciones”
debfan cambiarse en partes iguales nominales por los bonos Golds-
chmidt de 1824, Barclay de 1825, vy los de la capitalizacién de 1831, asi
como por los cupones de intereses vencidos hasta el 1 de octubre de 1837,
aceptandose los bonos de 6% (de 1825 y 1831) al premio de 12.5%, o sea, al
tipo de 112.5. La idea era indudablemente ingeniosa, pues con esta opera-
cién se iba a amortizar de un golpe la mitad de la deuda extranjera total
sacrificando Unicamente terrenos completamente improductivos hasta en-
tonces 0 que estaban ya fuera del alcance del gobierno mexicano (“tierras
que son o deberian ser nacionales”).

Sin embargo, los tenedores de bonos no aceptaron esta propuesta; se
dieron cuenta de la dificil situacién en que se verfan colocados como
compradores de fincas tejanas reclamadas por la nacién mexicana, pero
poseidas por colonos de origen norteamericano.

Los periddicos ingleses y muy especialmente el Morning Chronicle daban a
conocer la incompatibilidad que existia entre los términos de la ley de 12 de
abril de 1837 y los decretos expedidos por los tejanos o por la llamada
"Repiblica de Texas" aconsejando que se abstuvieran de inmiscuirse en una
cuestidn politica de trascendencia, porque México no tenia ni podia conside-
rirsele con derecho a disponer de aquellos terrenos que cedia por medio de
insecripciones a sus acreedores, y hacian correr el rumor de que la ley de
conversién no era mas que un preludio para emprender la negociacion de otro
empréstito y atrapar por segunda vez al crédulo John Bull. *

24 Lill, National Debt of Mexico, pp. 2223,
2"} Turlington, op. cit., p. 330.
% Casasis, op. cit., p. 144,
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Aparte de consideraciones de politica exterior, habfa en Inglaterra la
impresién de que la Republica mexicana no otorgaba suficientes garantias
a las personas y a las propiedades de extranjeros, impresién fundada en
hechos como la anulacién por el congreso, en 1828, de la venta de algunos
centenares de leguas cuadradas en el Parral, hecha por el exmarqués de
San Miguel de Aguayo a la casa Baring de Londres por mds de un millén
de pesos.?® Ala pregunta de si les convenia a los tenedores de bonos aceptar
la oferta mexicana, se puede contestar en forma negativa.

Desgraciadamente el gran pensamiento de los autores de la ley fracasé [comen-
ta Casasus], tanto por el estado que guardaba la politica de la Nacion, como
porque los acreedores, acostumbrados ya a mirar con desconfianza todas las
proposiciones del Gobierno, no podian esperar en el éxito de una operacién
que desde luego equivalia para ellos a darse por pagados de la mitad del
importe de su deuda, sin reservarse un recurso ulterior,?’

De este modo, México tuvo que abandonar la amortizacién forzosa de
una mitad de la deuda; pero laidea de las “inscripciones” no fue desechada
por completo, pues en vez de ellas se iban a emitir bonos llamados
diferidos, que los tenedores podrian usar en la compra de baldios al precio
autorizado por el decreto del 12 de abril de 1837, acreditdndose en este
caso a la compra el interés de 5% desde el 1 de octubre de 1837. En caso
de que los tenedores no quisieran comprar baldios, los bonos diferidos no
producirfan interés alguno hasta el 1 de octubre de 1847, El acuerdo respec-
tivo fue firmado por el ministro de México en Londres, el 15 de septiembre
de 1837, sujeto a ratificacion por su gobierno.

Si bien México abandoné la amortizacién forzosa, logré en cambio la
liberacidn de intereses por la mitad de la deuda por el término de diez aios,
concesion, evidentemente, de suma importancia. Ya en aquel entonces,
politicos y diplomiticos mexicanos eran negociadores sagaces, siempre ¢n
busca de un arreglo ventajoso. <Fueron bonos diferidos usados por algunos
tenedores en la colonizacidn, o sea la redencién voluntaria de la deudar
Los tenedores prefirieron sacrificar la mitad de sus intereses totales por
diez afios antes de arriesgarse en la compra de baldios, por mds baratos que
éstos se ofrecieran, debido a un descuento de 5% anual en su precio.

Por supuesto, la diferencia entre bonos “activos” y “diferidos” se reflejé
en su cotizacién, siendo ésta de alrededor de 30 y 10%, respectivameme.?s

La conversion comenzé inmediatamente después del 15 de septiembre
de 1837 por la firma F. de Lizardi Co., agentes financieros de México en

2 Zavala, Venganza de la colonia, p. 29.
7 Casasts, op. cit., p. 144
* Turlington, op. cit., p. 330 (grafica).
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Londres desde la renuncia de Baring Brothers el ano anterior. La opera-
cidn, empero, fue terminada varios afos después, debido a los diversos
factores de que se tratard en las paginas siguientes.

Los detalles financieros de la conversion se presentan en el apéndice
6, y se resumen en el cuadro 8. Las ventajas de la operacién en numerario
para México fueron muiltiples. Pueden precisarse en la forma siguiente:

La deuda proveniente del préstamo de 5% ascendia el 1

de octubre de 1837 a £3 635 165
En la conversion de la misma fecha fue reducida a 3443 420
Por lo tanto, México ahorré £191 745

La deuda de 6% ascendia a £4 726 350; ahora bien, al reducirse el
interés de 6 a 5%, la deuda deberia convertirse al tipo de 120 en lugar de
112.5; por lo tanto:

£4 726 350 deberia convertirse en £5 671 620
Mas medios dividendos dejados de pagar 354 476
Mis intereses vencidos 425 351
La deuda de 6% deberia ser, después de la conversian, en total 6451 447
De hecho, fue convertida en 5 803 457
Por lo tanto, México ahorré £647 490

Aparte de las cifras anteriores, México ahorré 5% de £4 623 689 (una
mitad de la deuda), o sea £231 185 anuales, lo que en diez afios es £2 311 850,

Al sumar la disminucién de intereses, £2 311 850 con las reducciones
de capital, £839 235 (£191 745 + 647 490), se obtiene una ganancia de
£3 151 085, o sea $15 755 425.

Por iiltimo, México ahorré el interés anual que debia pagar sobre las
£839 235 hasta su completa amortizacién.

Casasus cifra todas estas ventajas en la cantidad de $19 759 450.34

En conclusién, si bien México fracasé en sus dos objetivos principales
—uno financiero, consistente en la redencién de la mitad, y otro de politica
exterior, consistente en el reforzamiento de la regién fronteriza con la ayuda
britdnica— logré una conversién favorable, resarciéndose de nuevo un poco
de las pérdidas sufridas en las emisiones de 1824 y 1825.
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Cuabro 8
La conversion de la deuda exterior de México en 1837

A. Intereses y capital en la conversion

Préstamo de 5% Pré;;;ma de 6%
Coneepto {en libras esterlinas) (en libras esterlinas)
Intereses
1. Totales hasta oct, 1, 1837 740 35913 9 1318925060
2. Menos pagados después
de la capitalizacién -66 578 02 6 -118 158 150
3. Adeudados hasta oct. 1 de
1887 673770126 1195766 110
Capital

4. Capital de bonos después

de la capitalizacién de

intereses 276965000 409617000
5. Aumento al canjearse bo-

nos de 6% por nuevos

bonos de 5% 512021050
6. Bonos después de la con-
versién (3 + 4 + 5) 3443420126 5 B03 957 16 0
B. Nueva situacion de la deuda
Concepto En libras esterlinas En pesos
7. Deuda total después de la 46 239 720
conversién (suma del ren- i
gloén 6): 9247373086
a) Bonos activos de 5% 462368904 3 23 119 860
) Bonos diferidos de 5% 4 623 68904 3 23 119 860

Fuente: basado en Casasts, op. cit., pp. 165-170.

TERMINA 1.A CONVERSION

Mientras tanto, la firma Lizardi procedié a efectuar el canje de bonos viejos
por nuevos, de modo que antes de finalizar el afio de 1840 pricticamente
todos los bonos viejos y cupones de interés hasta el 1 de octubre de 1837
habian sido cambiados por bonos nuevos. Entre tanto, México dejé de
pagar intereses; ni siquiera se aboné el primer ‘rédito, que venci6 el 1 de abril
de 1838 por la cantidad de £115 592, con lo que se empezaron a acumular
-como parecfa ser ya la costumbre— intereses no pagados. Lo anterior
habfa sido previsto por el contrato de conversién, que estipulaba, en caso
de retraso, la emisién de certificados aduanales sobre Veracruz y Tampico
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con un recargo de 10%, con el fin de compensar a los tenedores de bonos.
Asi la firma Lizardi emitié una serie de certificados que fueron cobrados
después en las aduanas mencionadas.

Véase de nuevo las cifras. Suman los intereses que vencian semestral-
mente desde el 1 de abril de 1838 hasta et 1 de octubre de 1841 inclusive,
la considerable cantidad de:2?

£115 592-4-7, multiplicada por 8 semestres £924 737
Menos abonos a cuenta de intereses:

Importe de los certificados aduanales nim. 1-343 272 666
Mas lo remitido en efectivo 43 949 316 615

Saldo total por intereses adeudados a principios de 1842 £608 122

A propésito de los certificados aduanales, México no pagé el equiva-
lente de £272 666 en pesos sino 10%, mds: £272 666 mds 27 266 suman
£299 932 que, convertidas a moneda nacional, ascienden a §1 449 664,
cantidad que constituye el costo real de esta operacién para México.

A principios de 1842, cuando Lucas Alaman escribié su Liguidacion,3
la deuda exterior era la ya citada de £9 247 378 mds los intereses adeudados
por £608 122, o sea un total de £9 855 000, Se advierte que la deuda total
se elevé simplemente por el transcurso del tiempo. De nueve se palpd la
necesidad de otro arreglo; mientras Alamdn daba los ltimos toques a su
obra, el Comité de Tenedores de Bonos Hispanoamericanos y la firma
Lizardi llegaron a un acuerdo el 11 de febrero de 1842, el cual, en sustancia,
consistia en que los tenedores, a quienes se adeudaba £608 122, cedian a
México £109 026, lo que dejaba a su favor un saldo de £499 096, Este saldo,
que en moneda nacional asciende a $2 495 480, se convirtié en obligacio-
nes llamadas en aquel entonces “debenturas”, que no causaban interés y
que, adernds, debian ser amortizadas siempre y cuando el agente financiero
de México en Londres tuviera fondos sobrantes en su caja.?!

Resulta evidente que Méxica logrd en esta pequeiia capitalizacion otro
arreglo ventajoso, no sélo debido a la cantidad cedida por los tenedores,
sino también gracias a que la cantidad capitalizada no iba a producir
réditos. Una vez logrado el arreglo, los intereses semestrales por £115 592 4 7
cada uno fueron pagados puntualmente del 1 de abril de 1842 hasta el 1 de
octubre del afio siguiente (sélo con una complicacién que se mencionard
mas adelante), sumando los cuatro pagos 462 368 18 4.

2% Alamdn, ap. ¢it., vol. IX, pp. 456-459,
M hid, p. 462.
1 Ortiz de Montellano, op. cit., p. 125,
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En resumidas cuentas, desde el 1 de abril de 1838 hasta el 1 de octubre
de 1843, vencieron intereses por el total de £1 387 106 15 0, como sigue:

Abonado en certificados aduanales y electivo £316 615
Creacién de “debenturas” 469 096
Reduccion obtenida por México 109 026
Cuatro abonos semestrales 462 368

Entre tanto, la situacién se habia complicado nuevamente a causa de
los sefiores Lizardi, representantes financieros de la Repiiblica mexicana en
Londres, quienes se encargaron de todos los detalles de la dificil conversidn
de 1837. Por estos y otros trabajos anilogos se acostumbraba cobrar una
comisién que oscilaba entre 1y 1.5% y que en la capitalizacién de intereses
de 1831 represento uno por ciento. En aquella ocasién, la comision corres-
pondié a la firma Baring; en ésta, México iba a ser representado por
primera vez por una casa mexicana. La comisién del agente habia sido
fijada por la ley del 12 de abril de 1837; ésta le permitia aumentar 6% al
valor de los certificados aduanales emitidos, y cobrar 12 reales ($1.50) por
cada 100 acres de tierra, canjeados por bonos diferidos; de esos 12 reales,
tres debifan entregarse al ministro de México en Londres como comision.
Sin embargo, la comisién tenia un cardcter eventual y por esto no podia ser
muy atractiva, Asi que Lizardi y Cia., no tardé en presentar la lisia de sus
pretensiones: diez millones de acres de tierra, de los cientos que se des-
tinaban como hipoteca especial, con el fin de “interesar a algunas de las
principales casas de comercio de Europa en el buen éxito de la operacién” 2

Pero por lo anterior no fue sino un aperitivo. Como comision, Lizardi
solicitaba 6% sobre el monto total de la conversién de los bonos de 5 v 6%,
“con objeto de ceder algunas cantidades a las principales casas que debian
influir en el logro de Ia operacién de que se les habia encargado y erogar
todos los desembolsos y gastos que ella demandaba” ** Por Gltimo, para que
la hacienda piiblica no tuviera que pagar la comisién en efectivo, Lizardi y
Cia. sugeria se les concediera “al mismo tiempo la facultad de emitir en
bonos del fondo consolidado igual suma a la que importase la comisién
expresada”.™

El gobierno no estaba dispuesto a acceder a estas peticiones, a pesar de
que se trataba de personas muy influyentes: el hermano de Francisco
Lizardi, jefe de la firma, era probablemente el mismo Manuel Lizardi, a
quien se hizo referencia antes como prestamista, pues segin Tomas Murphy,

52 Alamin, op. i, vol. IX, p. 366.
33 Jdem.
¥ Ldem.
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representante de México en Londres desde 1839 hasta 1847, don Manuel
Lizardi se hizo cargo de la firma después de fallecer su hermano en marzo
de [R42.%

El gobierno ofrecié una comisién de 2% pagadera en inscripciones de
tierras a razén de $1.25 por acre, o de 1% “pagadero en dinero cuando y
como las circunstancias lo permitiesen” . Pero los agentes no se conforma-
ron con esto. Solicitaron una comisién de 2.5%, que a Lucas Alaméan le
parecié excesiva, por considerar que Baring habia cobrado sélo 1% por una
aperacién semejante, y que la misma comision debia cobrarse por el pago
de los dividendos.?

Sin embargo, Alamdn, a quien gustaban las cuentas claras, pidié que el
gobierno se pusicra de acuerdo con Lizardi sobre la comision de éste, pues
no se podia esperar que desempeniara su trabajo gratuitamente. 8i Golds-
chmidt, Barclay y Baring habian cobrado una comisién, dseria justo negér-
sela a Lizardi? Aunque si, consideraba que Lizardi pedia demasiado.

En vez de encarar el problema, el gobierno prefirié aplazarlo —lo que
parece haber sido una tictica muy frecuente— Manuel Lizardi decidié
entonces cobrarse la comisidén con creces emitiendo mds bonos de lo
debido sin previa autorizacion del gobierno mexicano ni conocimiento de
la comisién de los acreedores. Esto es lo que historiadores posteriores de la
deuda exterior de México, Joaquin Casasis y Mariano Ortiz de Montellano,
llaman “la emision clandestina de Lizardi”.

El escandalo provocado en Londres obligé a Tomds Murphy, repre-
sentante oficial mexicano, a tomar cartas en el asunto: Murphy, que aparen-
temente era del mismo tipo de gente que Borja Migoni, criticé duramente
la actitud poco correcta de Lizardi, quien no habia hecho sino ventilar sus
diferencias con el ministro de Hacienda ante ¢l publico inglés, en perjuicio
del crédito nacional. Pero, colocado ante un hecho consumado, el gobierno
mexicano no desaprobé la emisién de Lizardi, lo que seguramente habria
reforzaddo el prestigio de México en el extranjero, aunque a expensas de su
agente financiero en Londres, sino que la autorizd en su totalidad, permi-
tiéndole cobrar en esa forma su comisién.”® Como suele suceder en estos
casos, el asunto resultd mas caro al gobierno mexicano que si hubiera conce-
dido a tiempo una recompensa razonable a Lizardi que éste quizds habria
aceptado. Casasds ha enjuiciado muy severamente esos acontecimientos.>

b Murphy, Memaoria sobre la deuda exterior..., p. 16,
At Alamdn, ap. gil., vol. IX, p. 367.

Y Ibid., p. 419.

¥ Ortiz de Montellano, op. cit., pp. 25 v ss.

s Casuasis, op. i, pp. 189-190.
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¢A cudnto ascendié la emisién clandestina y la comisién de Lizardi?
Este cobré 2.5% del monto total de la conversion de 1837, o sea £281 200,
Sin embargo, ya que el precio de bonos activos en la Bolsa de Londres
estaba cerca de 30" y el de bonos diferidos cerca de 10,*! Lizardi necesité
vender bonos activos clandestinos a un precio mis bajo, a 25 aproximada-
mente:*? por lo tanto, a fin de cobrar la suma de £231 200, Lizardi emitio
honos activos por £876 622, es decir, casi cuatro veces mas. La segunda
comisidon que Lizardi pretendié cobrar fue el 5% en la conversion de
cupones vencidos después del 1 de octubre de 1837, comision que ascendia
a £50 000; a fin de cobrar esta cantidad, el agente emitié bonos activos por
valor nominal de £200 (000 (autorizado por Santa Anna el 29 de julio de
1843}, En wotal, ambas comisiones por el total real de £281 200 valfan
nominalmente £1 076 622. Como consecuencia de la confusién entre el
valor nominal y el real de la comision y de la deuda, la comision del agente
iba a ser de hecho mis de 10%; la deuda total nominal ascendia a £9 746 474
v la comisidn nominal a £1 076 622 (el valor real de la deuda y la comisién
era de cerca de una cvarta parte de dichas cantidades); en ambos casos, la
comisién ascendia a mas de 10%. (Lizardi mand6 imprimir también bonos
diferidos excesivos por £876 000, que no fueron autorizados posteriormen-
te por el gobierno, y quedaron en la caja fuerte de la firma, salvo una
excepcion senalada adelante.) Por lo visto, la deuda contraida en Londres
enriquecio no solamente a especuladores ingleses, sino también a presta-
mistas mexicanos. La deuda exterior al 13 de diciembre de 1843 se resume
en el cuadro 9.

Al parecer, la definicion de la deuda exterior tuvo un efecto saludable,
pues al afio siguiente, 1844, los bonos activos volvieron a subir en Londres
a 35 y los diferidos a 14,43

Pero atn no terminaba el affaire Lizardi. El encargado de Negocios en
Londres, Murphy, se negé a firmar los bonos por £200 000, a pesar de las
repetidas instancias de sus superiores. El nuevo gobierno emanado de la re-
vuelta de diciembre de 1844 decidi6é cambiar de agente v nombro el 5 de
abril de 1845 a John Schneider & Co., de Londres, en lugar de Lizardi !
Sin embargo, éste se negd a entregar las £784 350 en bonos de emision
clandestina, por lo cual México entablé contra ¢l un juicio.

En marzo de 1847, habiendo side despedido por el vicepresidente
Valentin Gémez Farias, Murphy dej6 la Legacién y fue sustituido por josé

" willie, op. cit., apéndice VIL p. 18.
*UTurlington, ap. cit., p. 330.

2 fhid., p. 76.

3 McCaleb, The Public Finances of Mexico, p. 94,
* Murphy. op. cit., pp. 63, 81y 127-128.
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Marfa Luis Mora, quien firmé los bonos por £200 (00 y los entregé al
agente —nuevamente Lizardi— pero Mora ignoraba que ya no eran vilidos,
pues el 20 de julio de 1847, el presidente Santa Anna ratificé definitivamen-
te la nueva conversién (de la que se ocupari el capitulo sigutente) que hacfa
caso omiso de los bonos por £200 000.4°

Cuabro 9
Deuda exterior de México, 1843

Monto de la conversién de 1837

{bonos activos y diferidos) £9 247 343
Debenturas 499 096
Comisién y gastos de Lizardi:
@) De 2.5%, en bonos 876 622
b} De 5%, en bonaos 200 000
Capitalizacién de intereses’ _ 91 650

Total £10 914 746

fucn(e: basado en Ortiz de Montellano, gp. cit,

Bonos diferidos hechos activos para pagar 2/% de intereses vencidos en abril de 1843. El
exceso total de bonos diferidos, £876 000, menosla capitalizacién por £91 650, da £784 350; esta
emision clandestina no fue reconocida por el gobierno.

El cuadro real de la deuda fue, pues, el siguiente:

Conversion de 1837 £0 247 378
Debenturas 499 096
Comisidn de Lizardi 876 622
Capitalizacién de intereses 91 650
Total £10 714 746

Por lo tanto, Lizardi tuvo que conformarse de momento con la comi-
si6n nominal de £876 622 o real de £231 200 o sea $1 156 000, compensa-
cién nada despreciable.

Varios afios después, al discutirse la ley de 14 de octubre de 1850,
Manuel Payno sostuvo enérgicamente que por ninglin motivo debian
incluirse en la deuda legitima y autorizada los bonos por £200 000 firmados
por Mora, ni los bonos diferidos de la casa Lizardi, y gané el debate.
Estando en Londres, Payno se dirigio a la firma Lizardi,

# Turlingten, ap. cit., p. 92,
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pidiéndole que presentara una cuenta general que pusiera en claro las cantida-
des recibidas por la misma casa y su inversion, y que permitiera, ya a los
tribunales, va al gobierno mexicano, dictar una resolucion. Pero se le contesté
que la sociedad mercantil que giraba bajo la razén de F. Lizardi y Cia. habia
sido disuelta, ¥ que, en consecuencia podia dirigirse a la sefiora Elena Cubas
viuda de Lizardi..."*

6 Ortiz de Montellana, op. cit., p. 75.
" Las “cuestiones” de Lizardi han sido tratadas en detalle tanto por Casasds (op. cit.,
PP. 245.308) como por Ortiz de Montellano (op. eit., pp. 126-331).






IV. LA GUERRA CON ESTADOS UNIDOS
Y LA REFORMA (1845-1861)

El periodo 1840-1845 cuenta con el testimonio de algunos visitantes extran-
jeros, como Brantz Mayer, Francisca Calderdn de la Barca, John L. Stephens
y R, C. Wyllie. Este iltimo, representante del Comité de Tenedores de
Bonos Hispanoamericanos, en sus dos obras ya citadas, dejé no sélo valioso
material, sino también una opinién llena de simpatia y comprensién sobre
las dificultades por las cuales atravesaba México. La economia de esa época
se describe sobre todo en tres excelentes Memorias de la Direccién General
de Industria, correspondientes a los afios 1843, 1844 v 1845, que contienen
util informacién estadistica. Por ejemplo, la fabricacién de mantas aumentd
quince veces de 1837 a 1845 debido ala introduccién de la maquinaria.! Se
calculé un aumento de casi 50% en la produccién nacional total desde 1817
hasta 1839, de $227 812 939 en 1817 a 300 millones de pesos como
minimo en 1839 2'Este progreso industrial llevé a Wyllie a presentar en
1840-1843, un cuadro optimista acerca del futuro de México. “Si México
permanece en paz, con la mejora en la administracién de sus asuntos,
resultado del tiempo y la experiencia, sus recursos serdn capaces de una
expansién gracias a la cual su deuda puablica no pesara mis que una pluma
en su espalda. Lo tnico que México necesita es una direccién buena y
honrada.”® Sin embargo, tanto a México como a sus acreedores britdnicos
~ligados en un destino comin— les esperaba una sorpresa desagradable. .

LA CONVERSION DE 1846

-La conversién de 1837 fue condicionada v combinada con un plan de
colonizacién; pero este plan no tuve €xito por varios motivos. Hacia
1844-1845 era evidente que los tenedores de bonos no querfan tierras en
los territorios disputados por México y Estados Unidos y cada vez mads

1 Bazant, Estudio sobre la productividad de la industria algodenera.
? Wyllie, México. Noticia sobre su haciznda piiblica, anexo IV.
3 Wyllie, A Letter to G. R. Robinson, p. 1.
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amenazados por éste, y que, por lo tanto, los bonos diferidos no iban a ser
canjeados por terrenos. El fracaso del plan condujo légicamente a un cambio
de politica.

Hubo también otro motivo: “Se acercaba la época en que la deuda
diferida debia comenzar a ganar el rédito de 5% anual. Si por las circuns-
tancias del pais no habia podido pagarse con exactitud el solo interés de los
bonos activos, era claro que mucho mds dificil o casi imposible seria cubrir,
adems, el de los diferidos.” Ante la necesidad urgente de hallar una solu-
cidn, el congreso expidid, el 28 de abril de 1845, una ley para la liquidacién
y el arreglo definitivo de la deuda exterior, sobre las bases siguientes: 1) Los
intereses no se capitalizarian; 2) el rédito pactado no excederia de 5%; 3) el
monto actual de la deuda no debia ser aumentado; 4) para su pago, no
debian enajenarse los bienes nacionales, ni hipotecarse total ni parcialmen-
te el territorio de la republica.’

Esta oferta dio origen a las negociaciones, primero en la ciudad de
México, entre ¢l representante permanente del comité, Manning & Mackin-
tosh, y el secretario de Hacienda, Luis de Ia Rosa. Las negociaciones se
efectuaban normalmente entre el gobierno mexicano y un particular bri-
tdnico, sin presion diplomatica alguna, a diferencia del otro tipo de deuda,
sobre ¢l cual se tratard mas adelante; después, las negociaciones se trasla-
daron a Londres, para culminar el 4 de junio de 1846 en la firma de un
convenio entre ¢l ministro mexicano, Murphy, por un lade, y la junta de
tenedores de bonos por el otro.® El resultado fue una conversion sujeta a
las condiciones siguientes: se emitiria un nuevo empréstito de 5% por
£10 241 650 ($51 208 250), con el cual se amortizaria no solamente la
totalidad de la deuda diferida, las debenturas y los dividendos atrasados
sobre la deuda activa, sino también el capital total de la deuda activa.’
Posteriormente, la firma Schneider y los tenedores de bonos convinieron
en que los bonos activos se convertirian a 90% y los bonos diteridos y las
debenturas a 60%, y que los tenedores de bonos cederian a México los
intereses atrasados. Este convenio fue aceptado el 4 de julio de 1846 por
Murphy, y asi se cred lo que después se llamaria la conversion de 1846."

Sin embargo, esta conversién, evidentemente ventajosa para México,
tropezd con muchas dificultades debido al caos politico mexicano, efecto
de la guerra con Estados Unidos: Muestra palpable de la anarquia es la
enorme inestabilidad del puesto de secretario de Hacienda: de la lista

1 Ortiz de Montellano, Apunies para la liquidacion de la dewda, p. 33.
3 Ihid., p. 34.

% Lurlington, Mexico and her Foreign Creditors, p. 91.

7 Ortiz de Montellano, op. cit., p. 38.

8 Ibid., p. 39.
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completa de gobernantes y gabinetes reproducida en la Memoria de
Hacienda de 1870, se desprende que en el aflo que comenzé en mayo de 1846
¥ terminé en el mismo mes al ano siguiente, hubo diez secretarios de
Hacienda, esto es, casi uno por mes, ademds de otros tantos oficiales
mayores encargados del despacho, numero elevadisimo para los cincuenta
afios corridos a partir de la independencia, hasta 1870, cuyo promedio es
de dos ministros de Hacienda por afio (98 en total), sin incluir a 63
encargados, en su mayor parte oficiales mayores; naturalmente, la cantidad
de nombres es menor, pues muchas personas tuvieron la cartera de Hacien-
da varias veces: Payno, cinco veces entre 1850 y 1858; Ocampo, cinco veces
entre 1850 y 1860; Miguel Lerdo de Tejada, tres veces entre 1856 y 1860,
Guillermo Prieto, cuatro veces entre 1852 y 1861; por lo visto, hubo épocas
en que los ministros se turnaban con demasiada frecuencia.® El papel del
secretario de Hacienda no era nada envidiable y como no podia resolver
las dificuttades financieras del gobierno —tarea sobrehumana—, el presi-
dente de la republica lo sacrificaba, cambidndolo por otro.

Pues bien, el nuevo ministro de Hacienda, Valentin Gémez Farias anulé
el contrato de conversion el 28 de agosto de 1846, a pesar de que el acuerdo
del 4 de julio “estaba ya perfeccionado por completo”, como cuenta Casasas,
pues “tenia la aprobacién de la Junta de tenedores, la aceptacion del
ministro plenipotenciario dada en virtud de lus facultades que se le liabian
otorgado por la Secretaria de Hacienda...”, v relevé a Murphy de su cargo. !

Antonio de Haro y Tamariz, que ocupé la cartera de Hacienda en
octubre del mismo ano, aunque no fue el sucesor inmediato de Gomez
Farias, cancels la decision de éste, aprobando el convenio de conversidn;
pero su sucesor la anulé de nuevo,

Estas tres resoluciones contradictorias, que sucesivamente se fueron recibien-
do en Loudres en los meses de septiembre, noviembre v diciemmbre, dadas
por tres distintos ministros de Hacienda, haciendo ver el iltimo, que ni el
primero ni ¢l segundo habian tenido facultades para resolver asunto de ranta
gravedad, produjeron en Londres un escandalo inconcebible, pero justificado,
Los bonos tuvieron en ia bolsa bajas considerables, los acreedores resintie-
ron quebranto de importancia, los periddicos prodigaron dicterios injuriosos
contra la Republica...!!

"Por fin, el presidente Antonio Ldpez de Santa Anna ratificé el conve-
njo el 27 de julio de 1847.

* Memoria de Hacienda de 1870, pp. 1025-1600.

0 Casasts, Historia de la deuda contraida en Londres, pp. 206-287.
M fhid., p. 218,
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Desde el 15 de diciembre de 1843, fecha en que se definié la vltima vez
el monto de la deuda exterior, hasta el momento de la conversion de 1846,
vencieron intereses por un total de £768 851 176; de esta cantidad se
abonaron £279 582 10, de modo que México debia £489 269 76 al momen-
to de la conversion.!?

La deuda total, estimada en £11 204 015 se redujo, a £8 106 332 con-
virtiendo los bonos activos a 940%, los diferidos y las debenturas a 60%
v cancelando los intereses atrasados, lo que significaba un ahorro de
£3 097 683 (véase el cuadro 10). Sin embargo, el monto total del nuevo prés-
tamo se fijé en £10 241 650. ¢Qué pasé con la diferencia entre £10 241 650
y 8106 332, o sea £2 1353187 A cambio de bonos por esta cantidad,
Manning & Mackintosh entregaron al gobierno, tan necesitado de fondos
durante la guerra, sélo $200 000 en efectivo y el resto en diversas obligacio-
nes de la deuda interior.!? El nuevo total de £10 241 650 resulté de una
emisién por £10 714 746, a la que se anadieron intereses vencidos por
£489 269 pero se dedujo la cantidad de £962 365 rechazada por el gobierno.”
La nueva deuda se consiguié a 5% de interés anual.

CuADro 10
Conversion de la deuda exterior de México, 1846
Expresada en libras esterlinas Expresada en pesos
Antesdela  Tipo  Despuésde  Antesdela  Después de
Concepto conversion (%) la conversion  conversién  la conversion
Bonos activos. 5 591 630 90 5082 475 27950250 25 162 475
Bonos diferidos 4 624 000 60 2774400 23120000 13872 000
Debenturas 499 096 60 209 457 2495480 1 497 000
Intereses vencidos 489 269 - - 2 488 145 -
Subtotal 11 204 015 8 106 332 56 013 875 40 531 475
Nueva emision’ 2135318 10 676 775
Total 11204 015 10241 650 56 013 875 51 208 250
Diferencias =962 365 _ =4 B0b 625
Fuentes: basado en Lill, National Debt of Mexico, p. 92, y Turlington, Mexico and her Foreign
Creditors, p. 93.

" Excluidos §1 000 000 de la comisidn de Lizardi.
** Vendida a Manning & Mackintosh.

Las ventajas de la conversién son obvias."Manuel Payno la calificé de
“una de las mais ventajosas v brillantes operaciones financieras que se han

' Lill, National Debt of Mexico, pp. 3392,
" Turlington, ep. cif., p. 93.
" Lill, op. cit., p. 92.
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hecho™;!* “este arreglo —contimia— ha sido uno de los muy equitativos y bien
combinados, pues se conciliaron los intereses de México con los de los tene-
dores de bonos, se liquidé la deuda y se aumenté el fondo de réditos,
logrindose que la deuda mexicana subiese de precio en el mercado™.!
Sin duda, México se apunté un triunfo en la larga historia de la deuda
de Londres. En realidad, no puede menos que elogiarse a aquellos hombres
que trataron de introducir un poco de orden en el caos general®, y a veces
lo lograron, a pesar de la premura. Seguramente no es casualidad que
algunos de los mejores cerebros de la nacioén, hombres de las mas variadas
y a veces opuestas tendencias politicas, se hayan dedicado a buscar la
solucidn de este rompecabezas que era la deuda piiblica y hayan desempe-
fado, la mayor parte de ellos, 1a cartera de Hacienda: hombres como Lucas
Alamin, José Maria Luis Mora, Lorenzo de Zavala, Manuel Payno, Melchor
Ocampo, Guillermo Prieto, Lerdo de Tejada y Matias Romero. Se compren-

14 Payno, México y sus cuestiones financieras, p. 15.

'3 fhid., p. 16.

" Luis de la Rosa hace una excelente descripcion de ese caos en la pagina 5 de su Memoria
de Hacienda de julio 8 de 1843: “No creo que pueda establecerse jamds un sistema de
hacienda, ni que sea posible nivelar los ingresos y egresos del erario, en un pais en que cada
jefe de partido, al proclamar una nueva revolucion, pueda apoderarse del tesoro piiblico cormo
de una presa, y distribuirlo entre sus partidarios, come si fuese su herencia o patrimonio. Al
llegar a su desenlace cada guerra civil, la nacion ha pagado los caudales que prodigaron los
sublevados para atacar al gobierno, y los que prodigé el gobierno para sostener su poder; la
misma guerra de Independencia, tan justa y tan gloriosa como fue, dejé a la nacién el
gravamen de pagar las deudas que contrajo el gobierno colonial para sostener su dominacién,
y las que contrajeron los jefes del pueblo para conquistar }a independencia, Cada guerra civil
ha dejado también al pais un nuevo gravamen de empleos, de premios y de recompensas, que
han aumentaclo excesivamente los gastos del erario. En cada guerra civil, los jefes de ella han
impueste nuevas contribuciones o han abolido las que ya se habian establecido; han variado
los méwedos de administracién; han dispensado el pago de algunos impuestos, o han extorsio-
nado a los ciudadanos con embargos y expropiaciones de todo género que los han empobre-
cido. En cada guerra civil un cierto nimero de empleados que tenian a su cargo las rentas
publicas, han tomade parte en las revoluciones, o 1as han promovido o las han costeado tal vez
con los tnismos caudales de la nacién, Gnicamente por dilapidar los fondos del erario, o por
cuhrir las dilapidaciones de que ya se habian hecho responsables. Muchas veces los poderosos
contrabandistas han suscitado una revolucion, han devastado y ensangrentado al pais con una
nueva guerra civil, Unicamente por ganar un tanto por ciento mas en sus mercancias. Durante
las discusiones apasionadas que preceden siempre en nuestro pais a una guerra civil, la
imprenta ha combatido como ruinosas todas las contribuciones establecidas para desacre-
ditarlas y privar asi de recursos al gobierno, que sin ellas no puede sostenerse. Asi es como se
ha perdido en nuestra hacienda, por resultado de la guerra civil, todo sistema, toda regulari-
dad administrativa; asf es como se ha hecho olvidar a los ciudadanos ¢] deber de contribuir
para los gastos publicos, y se han infundido a las clases mds numerosas de sociedad ideas tan
erréneas, como la de creer que se puede vivir en sociedad y disfrutar de todos los beneficios
de la civilizacidén sin contribuir para los gastos que todo gobierne, que toda administracién
hace necesarios.”
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de por qué Wyllie admiraba la habilidad, las ilustradas miras financieras y
los s6lidos provectos de la mayor parte de los ministros de Hacienda.!® A
Whrllie, interesado naturalmente en el comercio britanico con México, le
agrado la poca simpatfa de algunos ministros de Hacienda de su tiempo
hacia la industrializacién del pais mediante prohibiciones de imporracién.
Si se sitiia uno en el lugar de quienes son responsables de alimentar a un
numeroso ejército de empleados gubernamentales se advierte que la industria-
lizacidn era seguramente un magnifico proyecto de un bienestar de largo
plazo, pero en el momento mismo habia que pagar sueldo a miles de emplea-
dos, y la fuente mds segura del dinero consistia en el cobro de derechos
aduanales sobre mercancias importadas.

LA CONVERSION DE 1850

Se ha visto lo ventajosa que resulté la conversién de 1846; ciertamente, el
interés semestral que correspondia pagar a México (£256 041 5) era mds
elevado que el que regia con anterioridad (£139 791 5); pero hasta 1846
causaban interés sélo los bonos activos. Pues bien, el estado de guerra con
Estados Unidos hizo que México nio pudiera abonar ni un solo pago
semestral.

La conversion de 1846 [comenta Casasus] debid haber sido la ditima operacion
financiera que el Gobierno de la Repuiblica llevase a cabo con la deuda exterior,
porque con ella habia desaparecido en gran parte el incomprensible desorden
que reinaba en la emisién de sus titulos, y porque se habia cuidado asegurar
con rentas bastantes, tanto el pago de los dividendos como el servicio de
amortizacién; pero la guerra en que la nacion se vio envuelta con Estados
Unidos del Norte y los innumerables desastres que fueron su consecuencia,
paralizaron por completo el movimiento mercantil, aminoraron los rendimien-
tos de las contribuciones, y la administracion tuvo por necesidad que echar
mano de esos escasos productos para subvenir a la defensa del territorio
amenazado e invilido. La falta, pucs, del cumplimiento de las obligaciones
contraidas para con los acreedores hizo que s¢ perdieran los beneficios que
aquella conversion ofrecfa, aunque esta vez, debe decirse en defensa de la
Republica, las circunstancias disculpaban y justificaban la conducta seguida
por el Gobierno."”

La cesion de mds de una tercera parte del territorio nacional a Estados
Unidos (2 de febrero de 1848), causé una muy explicable desilusion entre
los tenedores de bonos britdnicos: pues si México no habia podido con el

i Wryllie, México. Noticia sabre su hacienda prublica, p. 29.
7 Casasts, ep. eit.. p. 219,
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pago de intereses, écémo lo podria ahora que tenia su territorio tan reducido?
El estado de dnimo de los tenedores no mejors seguramente con la lectura
de la conocida circular de Lord Palmerston, de enero de 1848.1% En este
documento, el ministro de Asuntos Exteriores definio la politica britdnica
respecto a préstamos de siibditos britdnicos a gobiernos de otros paises.
Los diplomaticos britanicos podian hacer “representaciones” en favor de
inversionistas ingleses, pero sélo en forma estrictamente extraoficial, pues

los gobiernos sucesivos de la Gran Bretafia no han considerado deseable que
subditos britdnicos inviertan su capital en empréstitos a gobiernos extranjeros,
en vez. de emplearlo en empresas ttiles en su pais... El gobierno britdnico ha
pensado que las pérdidas de hombres imprudentes que han puesto confianza
equivocacla en la buena fc de gobiernos extranjeros, serviran de saludable
advertencia a otros...'

Asi, los tenedores sabian que en esta dificil situacion no podian contar
con el apoyo de su gobierno; quizds por esto vieron el cielo abierto en la
cldusula del Tratado de Guadalupe Hidalgo, que obligé a Estados Unidos
a pagar a México una indemnizacién por 15 millones de pesos, menos
% millones, aproximadamente, por reclamaciones de ciudadanos norte-
americanos contra México, o sea $12 millones netos.?’ El presidente del
Comité de Tenedores de Bonos Hispanoamericanos, George B. Robinson,
pidié de inmediato que los tres intereses semestrales se pagaran con fondos
de la indemnizacién estadunidense.?!

El comité sostuvo la tesis de que, puesto que la porcién del territorio
nacional cedida a Estados Unidos habfa sido hipotecada a los tenedores de
bonos, éstos tenfan derecho a una parte considerable de la indemnizacién,
a lo cual respondié fosé Marfa Luis Mora, ministro de México en Londres,
“que el gobierno mexicano no consagraria ni podia consagrar cantidad
alguna de la indemnizacién americana a sus acreedores ingleses, porque
€s10s habian renunciado espontineamente en 1846 a la hipoteca de los
terrenos que se acababan de enajenar al gobierno americano”.?? El ministro
de Hacienda contest6 en forma mis diplomatica que tal decisién corres-
pondia al congreso.??

Evidentemente, Mora estaba en lo justo. 86lo cabe preguntar si no le
hubiera convenido mias a México mantener vigente dicha hipoteca. Alamin
afirma que “no pudo conseguirse, al celebrar el tratado de Guadalupe, que

18 Turlingron, ap. cit., pp. 94-95.
19 Fdem.

2 Tdem.

2l Casasuss, op. cit., p. 221,

2 fhid., pp. 221922,

2 Jdem.
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Estados Unidos se obligase a pagar en todo o en parte una deuda cuya
hipoteca iba a quedar en su poder”,?* afirmacién inexacta porque la hipote-
ca ya no existia de derecho desde la conversion de 1846. 8i México la hubiera
conservado, quizds habria podido descargar la totalidad de la deuda sobre
Estados Unidos después de la guerra, porque efectivamente la hipoteca
habria quedado en su poder; pero en este caso es de suponer que Estados
Unidos no habria pagado la indemnizacién de 12 millones (cantidad a que
ascendia mds 0 menos el valor comercial de la deuda, tomando en cuenta
su cotizacidn, que en ningin momento llegaba a 30).2°

Sea como fuere, por lo pronto México no pagé nada a los tenedores de
bonos, no por mala fe, sino porque era imposible; el gobierno mexicano,
escribe Justo Sierra,

facultado para disponer de los tres millones primeros de la indemnizacién (su
solo recurso, porque nada producian ni las aduanas, cuyos escasos productos
estaban consignados a pagar acreedores, ni los estancos, ni los estados, que no
mandaban sus contingentes pecuniarios), los distribuyé lo mejor que pudo:[...]
Salvé a la hacienda de los resultados préximos de un contrato ruinoso, y auxilié
en su lucha con los bérbaros a los estados del norte y a Yucatan”.

Sin duda, cuando se trataba de salvar al pais de una desintegracién, los
tenedores tenfan que esperar.

Era preciso negociar. Con este fin llegé a México, en marzo de 1849,
un representante especial del comité, William P. Robertson, quien traia
instrucciones de insistir en que una parte de la indemnizacién se destinase
a los tenedores de bonos, pues todos los ingresos del gobierno formaban la
hipoteca general de la deuda, y la disminucién del territorio redujo los
ingresos y, por lo tanto, también la hipoteca; en vista de lo anterior
—~afirmaba-- México tenia la obligacién de aplicar al pago de la deuda una
parte considerable de la suma recibida por el territorio cedido.2” El 6 de
julio del mismo aiio, Robertson y el ministro de Hacienda firmaron un
acuerdo que estipulaba el pago de 4 millones de pesos procedentes de
la indemnizacién. Fl convenio no agradé ni en México ni en Londres,
donde el comité, presidido por G. R. Robinson (miembro del Parlamento})
y formado por el almirante Thomas Cochrane, quien desempefié un papel
prominente en la ayuda inglesa a la lucha sudamericana y griega por la
independencia, y por banqueros tan conocidos como J. D. Powles, el barén
Goldsmit y Simén Samuel, acusé a su enviado de desarrollar actividad

** Alarin, Historia de México, pp. 988-989,

 Turlington, ofs, it., p. 330,

¢ Sierra, Evolucion politica del pueblo mexicano, p. 186,

7 Robertsan, Pieas justificativas del arveglo de la deuda externa de México, pp. 21-25.
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desleal, por tratar de conciliar los intereses de los tenedores con los de
México.?® De regreso a Londres, Robertson se defendi6.”

Esta discordia, muy provechosa para México como después se verd,
tuvo una rapida culminacién: Robertson establecié un comité nuevo,
llamado “Comité de Tenedores de Bonos Mexicanos”, que asumid una
actitud mds favorable hacia México.? Del tercer informe de este Comité
(junio de 1850} se desprende que Robertson cedié la presidencia al barén
Goldsmit, quizds como precio de su desercién del otro bando, con lo cual
la nueva organizacién quedo firmemente arraigada en el mundo financiero
londinense.?’ Con este comité negocié Manuel Payno, ministro de Hacien-
da desde el 4 de julio, la nueva conversiéon formalizada en la ley de 14 de
octubre de 1850.

Cuanro 11
Conversion de la deuda exterlor de Mexu:o, 1850

Intereses vencidos (nueve semesires, ll de

enero de 1847 al 1 de enero de 1851) £2 304 37! 5
Menos pagos a cuenta:

Permiso de algodén 177 033 8

Remisiones de aduanas contra el Banco de

Londres (1846-1850) 215 962 4

Parte de la indemmizacién norteamericana 5000000 - B93016 12
Saldo adeudado por mtcreses vencidos 141135513
Capital de la deuda a 5 % - 10 241 650 0

Total 11653005 13
Menos cancelacion de los intereses vencidos -1411 35513
Deuda nueva a 3%, igual a [4 vieja £10 241 650 ¢

* Ontiz de Montellano, en la tabla de la cuenta corriente de intereses, toma en cuenta nueve
semestres, y en la tabla llamada sexta operacién, solamente ocho. Indudablemente deben ser
nueve, porque la ley establece que el interés empezard a correr ¢ 11 de julio de 1846, lo que
suma nueve cupones hasta el 1 de enero de 1851 (Lill, ap. cit., p. 37). De cualquier modo, esto
¥a no tiene importancia hoy dia, pues segtin la ley de octubre de 185(, todo el interés adeu-
dado —menos las £500 000— seria condonado por los acreedores.

* Véase el cuadro 10.
Fuente: basado en Lill, ap. cit., p. 37,

En sintesis, la ley estipulaba que todo el interés vencido y adeudado se
considerarfa pagado con £500 000 o sea $2 300 000 procedentes de la

28 Committee of Spanish American Bondholders, Statement of Proceedings, 1800,

2 Casasiis, op. cit., p. 229.

¥ Commiteee of Mexican Bondholders, Report, junia de 1850.

* Publicé un folleto titulado The Foreign Debt in Mexico; Being the Report of a Special Mission
to that State, Undertaken on Behalf of the Bondholders, Londres, 1850.%" Lill, ap. cit.
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indemnizacién norteamericana; que el capital de la deuda no aumentaria,
queddndose en £10 241 650; que el interés se reduciria de 5 a 3%; por
ultimo, como de costumbre, un porcentaje determinado de ciertos ingresos
se destinaria al pago de intereses (tales cldusulas sin embargo, pocas veces se
cumplian). Esta ley fue aceptada por los tenedores de bonos en su asamblea
general de diciembre del mismo ano, con lo cual pudoe principiarse la
conversion®' (véase el cuadro 11).

Al reducirse el interés a 3%, la ganancia inicamente por este concepto
se puede ver en las cifras siguientes: 5% de interés sobre £10 241 650 son
£512 082.10, 3% de interés sobre la misma cantidad son 307 249.10; lo que
da una diferencia de £204 833, o sea $1 024 165 anuales.3?

No cabe duda de que Manuel Payno, ministro de Hacienda en los
meses decisivos de julio a diciembre de 1850, supo aprovechar la debilidad
de México para lograr las mejores condiciones posibles,

La conversion de 1850 vs sin duda alguna la mejor de las operaciones financieras
llevadas a cabo con la deuda de Londres, no solo por las ventajas que propor-
¢iénd al Tesoro la rebaja del interés al 3% al ano, y las utilidades que produjo
la liquidacién de la cuenta de intereses, sino también porque con ella se
evitaron los abusos que anteriormente se habian cometido en las anteriores
conversiones y porque la forma bajo la cual el Gobierno la sometié a los
tencdores, no dio lugar a extemporineas derogaciones ni a las ordencs y
contradrdenes que tanto contribuyeron a desprestigiar a nuestros gobiernos en
1837, en 1842 v en 1846.%

El mismo autor de la conversién opind que “fue uno de los negocios
mis provechosos que ha hecho la Nacion desde que conquistéd su inde-
pendencia”, y que

este arreglo es el titulo honroso que no han podido ni podran jamds disputar-
me mis enemigos, Las palabras pomposas con que se hace agradable Ia
calumnia y la detraccién, no pueden destruir la verdad eterna de la aritmética,
ni arrebatar a un functonario publico ¢l consuelo de haber hecho el bien, no a
una persona ni a un partido, sino a la Nacién que lo colocd alguna vez en un
alto y distinguido puesto.™

Payno permanecié en su puesto hasta el 28 de enero de 1831; después
s¢ embarcéd para Londres, a donde llegd el 10 de mavo, Era enviado
especial de su gobierno, nombrado para efectuar la conversion; llevaba en
sus manos un certificado por $2 500 000 de la indemnizacién norteameri-

* fbid., pp. 3-38,
8 Casass, op. cit., p. 239,
M Did, pp. 240-243,
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cana.’® Pero hubo dificultades: el gobierno de Estados Unidos se negé a
pagar el certificado, alegando que el tratado lo obligaba a pagar la indem-
nizacién en la ciudad de México. En mayo de 1852, el gobierno mexicano
entregd el equivalente de esta suma en plata al agente de los tenedores
de bonos de México. Pero atin no terminaba el asunto, pues la exportacién de
la plata estaba sujeta al pago de un impuesto. Kl congreso resolvié que el
impuesto debfa pagarse. Al fin, el ministro de Hacienda permitié la exporta-
ci6n libre de impuesto. ™

El saneamiento de las finanzas piiblicas,” la conversién y quizds tam-
bién la presencia del ministro de Hacienda en Londres crearon alli un
ambiente de lo que hoy se llamaria cauteloso optimismo; éste se reflejé en
un alza de cotizaciones, que subieron de cerca de 25 a mds de 30.%

En efecto, en 1851, a pesar de que los recursos de la indemnizacién
norteamericana estaban casi agotados™ y las entradas aduanales mermadas
por el contrabando que convergia en Monterrey, México pudo pagar el
primer semestre, vencido el 1 de julio de 1851, por £153 624.15 ($768 125.75),
¥ pago cinco semestres mds, en total seis semestres, o sea tres afios completos,
por la cantidad de £921 748.10.% El 1 de enero de 1854 recibieron los
tenedores de bonos sus Gltimas £153 624.15, pues la revolucidn de Ayutla,
que estallé dos meses después, hizo que en adelante todos los fondos
gubernamentales se consumieran en gastos de guerra civil.

LA REFORMA

Constituido el gobierno bajo la presidencia del general Comonfort, se¢
planted la desamortizacién de los bienes del clero. Segtin un sector de la
opinién piblica, la deuda nacional debia pagarse con los bienes nacionales,
incluyendo las propiedades del clero. Pues bien, no debe extranar quc los
tenedores de bonos consideraran evidente que esa medida de México
les beneficiaria; después de todo, ya habian esperado bastante tiempo: cn
treinty afios (1826-1856), el gobierno mexicano habia dejado de pagar seis
veces: en 1827, 1832, 1838, 1846, 1847 y 1854. Como consecuencia, dificil-
mente podia culparse a los tenedores de bonos por su deseo de hallar una
solucion definitiva a la deuda contraida en Londres. Los tenedores nunca

35_ Ortiz de Montellano, ap. cit., p. 71.
¥l ap. cit,, p. 38,
37 Sierr: . —-
Sierra, ap. cit., p. 187,
¥ Turlington, op. cit., p. 330 (gréfica).
* Sierra, up. cit., p. 189.
W Ortiz de Montellana, of. cit. (cuadros).
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pusieron en tela de juicio la buena fe de México y su voluntad de pagar;
stempre descargaban la responsabilidad sobre las circunstancias adversas.

Se comprende entonces por qué los tenedores de bonos saludaron con
entusiasmo la intervencién de los bienes eclesidsticos en la didcesis de
Puebla, decretada el 31 de marzo de 1856, a raiz de la revuelta reaccionaria
dirigida por el exministro de Hacienda Amtonio de Hare y Tamariz, El
Juibilo se palpa en el Informe del Comité de Tenedoves de Bonos Mexicanos del 6
de agosto de 1856.%1

Al parecer, no habia llegado adn a lLondres la noticia de la ley Lerdo
del 25 de junio, pues el Informe comenta Unicamente la del 31 de marzo;
sugiere al mismo tiempo una desamortizacién de los bienes eclesidsticos en
escala nacional, como medio seguro de sanear las finanzas piblicas. A
continuacion, el Informe estudia el monto total de los bienes mencionados,
basindose en las cifras relativas a 1833 que Mora publicé en sus Obras
sueltas. ¥ Los ingresos del clero regular y secular ascendian a $7 456 593 al
afio, suma que, capitalizada a 5% arroja como valor de la propiedad
productiva $149 131 800. Agregando el valor de la propiedad improducti-
va del clero $30 031 894 se obtiene, como bienes totales de la Iglesia, la
cantidad de $179 163 754,

Sin embargo, segun la estimacién de Mora, la Iglesia necesitaba sélo
$4 889 200 al afio para funcionar adecuadamente; este ingreso se produci-
ria, mediante la capitalizacién a 5%, con un capital hipotético de sélo
$97 748 000,

El Comité hace en seguida el cdleulo siguiente:

Deuda cxterior de México $51 208 250
Deuda intertor de México en numeros redondos 40 000 000
Convenciones diplomaticas 11 430 662
Totel de la deuda nacional $102 638 912

Ahora bien, si de los bienes totales de la Iglesia por $179 163 754 se
resta la suma necesaria para conservar viva a la Iglesia, $97 748 000, se obtiene
la cantidad de $81 415 754, Este sobrante que quedaria en manos del
gobicrno después de una nacionalizacién de los bienes del clero, podria v
deberia aprovecharse para liquidar la deuda total.

Mientras se discutia en Londres la posibilidad de nacionalizar en una
u otra forma los bienes del clero, en México estaba ya convirtiéndose en
realidad la ley Lerdo, que desamortizé, hasta el 31 de diciembre de 1856, los
bienes raices de diferentes corporaciones (en su mayor parte religiosas)

N Committee of Mexican Bondholders, Report, § de agosto de 18566, p. 10,
12 wora, Obvas susltas, p. 362,
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por 23 millones de pesos. Pero esta suma sélo produjo al erario publico
$1083 611.01: $675 308.73 en efectivo y el resto en bonos de la deuda interior
y en certificados de la tesoreria.*® Miguel Lerdo de Tejada renuncié como
ministro de Hacienda el 3 de enero de 1857, porque no podia lograr
mayoria para sus proyectos mas radicales de reforma. En todo caso, la
cantidad recogida en efectivo por concepto de alcabala no habria bastado
para cubrir ni siquiera un interés semestral, o sea $768 123.75. Los tenedo-
res de bonos esperaban la nacionalizacién, que se decreto el 12 y el 13 de
julio de 1859,

La expedicidn de la ley no trajo ningun alivio, pues el pais estaba
sumido en la guerra civil, y era imposible su aplicacién en escala nacional.
Al fin, el ejército liberal ocupé la capital en la navidad de 1860 y afirmé su
dominio sobre la mayor parte del territorio de la reptiblica, llegando asi el
dia en que los bienes del clero podian ser nacionalizados. En efecto, €l 7 de
enero de 1861 una oficina especial empezd a llevar a cabo la nacionaliza-
cién.** Los tenedores de bonos pensaron que en esta ocasién se acordaria
de ellos el gobierno al recibir los primeros pagos por los bienes confiscados,
Sin embargo, pasaron varios meses sin que se les asignara cantidad alguna,
Entonces, ya visiblemente irritado, se reunio su comité el 29 de abril e
informd de varios cdlculos del valor de los bienes nacionalizados, con la
diferencia de que éstos se estimaron en una cantidad mayor que en 1856,
cuando se publicé el informe anterior. El comité calculd que desde 1832-
1833, fecha de la que provenian los datos de Mora, las propiedades de la
Iglesia habfan subido en 20%; pero con el afin de ser conservador, el
comité consideré sélo 11%, y calculé que los bienes totales del clero habian
subido de 180 a 200 millones de pesos. No obstante, esto parecio ahora muy
poco al comité, seguin el cual Miguel Lerdo de Tejada habia dicho a George
B Mathew que los bienes eclesidsticos valian entre 250 y 300 millones de
pesos, Mas atin, el Informe cito las cifras siguientes de la Oficina Federal de
Contribuciones de 1849:

13 000 fincas rﬁstigas valen $720 000 000
Las fincas urbanas valen 635 000 000
Los bienes raices totales del pais valen 1 355 000 000

Segun el criterio del comité, por lo menos una tercera parte (450
millones de pesos) era de la Iglesia. Al sumar a la cantidad anterior solo
50 millones por concepto de los demds bienes del clero, resultaria la Iglesia

1% Memoriu de Hacienda de 1857, pp. 332533,
" Memaria de Hacienda de 1870, p. 559.
* No se indica el mimero de las fincas urbanas.
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tacilmente duena de 500 millones de pesos, o sea 100 millones de libras
esterlinas, Cuanto mads lejana parecia la posibilidad de que México pagara,
mds lejos de fa realidad se cotocaban los tenedores de bonos,

Sin embargo, los tenedores de bonos no pedian que de alli se cubriera
la deuda en su totalidad; pedian sélo que de los bienes confiscados se les
hipotecaran o entregaran £2 500 000, o sea bienes por valor de $12 500 000
comao seguridad del pago de los intereses vencidos, que en los siete afios en
que 1o se habia pagado nada —desde 1854— casi sumaban, en efecto, la
cantidad mencionada.*

Los tenedores de bonos no olvidaron tampoco los baldios. Al aceptar,
¢l 23 de diciembre de 1850, la ley de 14 de octubre de ese afo, expresaron
la esperanza de que la reduccién del interés de 5 a 3% no seria definitiva y que
México les compensaria por sus pérdidas, que ascendian a £11 837 644, con
terrenos nacionales. Ahora hien, el comité calculé que puesto que una
legua cuadrada de baldios costaba en promedio $1 000, la totalidad de
baldios probablemente no bastaria, pues toda la republica media 111 000
leguas cuadradas, v para cubrir las £12 000 000, o sea $60 000 000, se
necesitarfan 60 000 leguas cuadradas, mds de la mitad del territoric nacio-
nal. Y evidentemente, los baldios no podian constituir esa extensién.

En México no pasé inadvertido el informe del 29 de abril. Refiriéndose
a las cuentas exageradas del comité, Payno escribié: “Los tenedores de
bonos, que se habian manifestado muy favorables al Gobierno constitucio-
nal de la Repiblica, cambiaron de opinién enteramente, como se echa de
ver en su tltima Memoria publicada en Londres, tan luego como no se hizo
aplicacidn ninguna del producto de los bienes eclesidsticos”. 47 Al ver que
el comité valuaba los bicnes del clero en centenares de millones de pesos,
Payno escribié: “Con razdn también se muestran tan ofendidos e irritados de
que ¢l Gobierno de México, que ha dispuesto de tantos tesoros, no les haya
pagado siquiera algo de lo mucho que les debe” 48

Sin cmbargo, en el informe del 29 de abril de 1861 se perciben apenas
los primeros sintomas de un cambio de actitud. Después, México suspendid
oficialmente los pagos, y el ano termind sin que se abonara un solo
centave a los tenedores de bonos (la oficina de desamortizacién que operd
casi todo el afio, fue clausurada el 5 de diciembre de 1861).% Los acreedores
quedaron convencidos de que se habia cometido un fraude.

 Commitee of Mexican Bondbolders, Repart, 29 de abril de 1861, pp. 28-30.
0 Ihid., pp. +4-18.

& Payno, op. it p. 37.

W Thid., p. 399,

¥ Viemoria de Havienda de 1870, p. 559,
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Este estado de animo se refleja en el informe del Comité de Tenedores de
Bonos de 23 de enero de 1862. Dio por seguro que la deuda se saldaria con
los bienes de Ia Iglesia. Grande fue su sorpresa al enterarse de que éstos ya
no existian, “Esto permanece aiin ¢n enigma, aunque se ha sabido que el
gobierno constitucional, cuando residia en Veracruz, hizo ventas conside-
rables, pero ocultas, de los bienes eclesidsticos sitzados en los Estados
controlados por el gobierno enemigo, por algo como el 5% de su valor
real”; en el informe del 25 de tebrero de 1862, se menciona el 15 por ciento.
El informe concluye que todavia entrardn al erario piblico, o deben entrar
segun la ley, pagos mensuales por cuarenta, y a veces hasta ochenta meses,
procedentes de los compradores de los bienes del clero; ademds, las
cantidades que deben los estados por las propiedades vendidas, etc... Todo
esto no puede ser inferior a diez millones de pesos; y esta cantidad, adminis-
trada correctamente, podria casi cubrir los intereses adeudados.’”

EL VALOR DE LOS BIENES ECLESIASTICOS

Surgen las preguntas siguientes: <No fueron los tenedores de bonos victi-
mas de un espejismo? <Cudl fue el verdadero valor de los bienes eclesidsticos?
cFue correcto el cdlculo de Mora? Para resolver este problema es preciso
estudiar las Memorias del Ministerio de Justicia y Negocios Eclesidsticos,
cuya utilidad principal a este respecto consiste en los datos sobre la
propiedad del clero; con ellos se ha formado el cuadro 12.

Las Memorias contienen solo los datos relativos al clero regular, dividi-
do por sexos, Sumando el producto de fincas risticas y urbanas de hombres
y capitalizindolo a 5%, capitalizando el rendimiento de los bienes raices de
mujeres y sumando el valor de las fincas y los capitales, se obtiene fa suma
total de bienes del clero regular. La irregularidad con que las Memorias
publicaron las estadisticas sobre los bienes eclesiasticos hace pensar que los
liberales querian revelar los bienes del clero, y los conservadores, en
cambio, ocultarlos.

Del cuadro 12 se puede concluir que las propiedades del clero se
conservaron bdsicamente en los anos que mediaron entre 1825 y 1843, Por
desgracia, falta el dato comparable de la época colonial, que permitiria
apreciar en qué proporcién se empobrecieron los regulares desde 1305
hasta 1821.

La riqueza principal de la Iglesia consistia, segan Humboldt,®! en los
capitales de capellanias y obras ptas. Abad y Queipo los calenld en $4 500 000,

'D Committec of Mexican Bondholders, Repor, 23 de enero, 1862, pp. 1819,
™' Humboldt, Ensayo politico, vol. 11. p. 133.



Cuapro 12
Bienes del clero regular, 1825-1843
(en pesos)
Frailes y
Frailes Monjas monjas
Producto {1)+(2)
Memoria  Productede  de fincas  capitalizado  Capitales  Producto de  Capitalizado
correspon-  fincas misticas  urbanas a 5% froductivos fincas a’% Capitales  Bienes totales
diente u (1) {2) (3) (4) (5) (6) productivos  (3H{4HEH(7)
1825 83 384 171 108 2 243 354
1826 129 723 216 002 6 914 500 1819 231 566 111 11322220 4698424 24754 %75
1827 131 846 205476 6746 440 1962 145 ho6 482 11320640 4732575 24 770600
1828 133 186 205049 6764 700 1969 437 548582 10971640 3072861 22778638
1832 114 042 195553 6191 900 1825 093 436209 9724180 5773539 23514712
1843 122 944 169 352 5 845 920 2 360 015 625820 12 515__4_00 hb514 132 26 236 468

Fuente: adaptacion de los datos de las Memorias de Justicia y Negocios Eclesidsticos, afios correspondientes,
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incluyendo $18 500 000 administrados por los conventos. Pero ias Memo-
rias del Ministerio de Justicia y Negocios Eclesidsticos no contienen cifras
sobre el monto de los capitales de capellanias y obras pias; en la del 1 de
enero de 1826, escribié Miguel Ramos Arizpe que los capitales de Ia Iglesia,
como también sus demds bienes, habfan sido reducidos en los dltimos
veinte anos a menos de la mitad, Jo cual no serfa extrano en vista de la
consolidacién de vales reales de 1804, la guerra de independencia y los
préstamos forzosos de lturbide aun cuando la disminucién no haya sido
tan grande.’? Para 1825-1832 no parece que la lglesia hubiera recuperado gran
cosa, mas bien al contrario; por ejemplo, segin Ward, el diezmo estaba
disminuyendo debido a la pérdida de la fe y del orden.%® La hostilidad
contra la Iglesia se expresé en varias constituciones estatales y culmind en
Ia revolucién liberal de 1833, que abolid la obligatoriedad del diezmo v la
coaccidn civil de los votos mondsticos. Mora, ese mismo afio, propugnd
claramente la desamortizacién de los bienes de manos muertas, con el fin
de pagar la deuda nacional > Del mismo aiio data el proyecto de Zavala
para organizar el crédito publico que debia amortizar la deuda nacional,
incluso la exterior, con los bienes de la Iglesia.”?

Sin duda, estas medidas no contribuyeron a aumentar el valor de la
propiedad clerical. Por lo tanto, llama la atencién el avaliio del propio
Mora, hecho después de la reaccién de 1834.56 En él aprovecha las cifras
de la Memoria de 1833, relativas a los bienes raices del clero regular, que
llegaban a 15 o 16 millones de pesos. Mora suma a esa cantidad $44 500 000
por concepto de los capitales, cifra que corresponde al aifio de 1804;
después, capitaliza a 5% el diezmo colectado en 1829, los derechos parro-
quiales, las primicias y las limosnas, y por estos y otros medios, llega a casi
180 millones de pesos, de los cuales 30 son improductivos (iglesias, alhajas,
etcétera).

Sin embargo, al suponer que las propiedades disminuyeron en menos
de la mitad, los capitales entre 1832 y 1833 ya no eran 44.5 millones de pesos,
sino 25 millones en nameros redondos. En segundo lugar, no parece que
€l diezmo y otros renglones semejantes pudieran capitalizarse porque eran, a
partir de 1833, obsequios voluntarios y variables de los fieles, y por tanto
no debian formar parte de los bienes totales de la Iglesia. Por todos estos
motivos, no parece que los bienes productivos de la Iglesia Hegaran en 1833
2150 millones, sino a una tercera parte aproximadamente, o sea $50 millones,

52 Memaoria de fusticia de 1526, p. 8,
53 Ward, Mexico in 1827, vol. 1, pp. 330-336,
M Mora, op. eit., p. 331
. of. ., p. §
5 Ibid., pp. $46-363.
5 Ibid., pp. 342-593.
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contando los bienes raices del clero regular (15 millones), los capitales
de conventos, capellanias y obras pias (25 millones) v otros bienes eclesids-
ticos (10 millones).

Esta estimacién concuerda con la de Justo Sierra, quien dice que el
verdadero valor de la riqueza eclesidstica seria entre 50 y 70% menos que
el generalmente calculado.?

Hay, pues, motivos suficientes para creer que la Iglesia no aumento su
riqueza desde 1825 hasta 1832, y que ésta era mucho menor de lo que
imaginaban sus enemigos, quienes la inflaban quizds para despertar la
codicia popular. Ahora bien, Zqué cambios sufrié la riqueza eclesidstica
desde 1832 hasta 1856, cuando empezé la desamortizacion? Parece ser que
el valor de los bienes raices en general aumenté desde la independencia
hasta 1840, probablemente gracias al progreso economico v al creci-
miento de la poblacion; casi se doblé entre 1790 y 1839.% Por otra parte,
sea por la disminucién del diezmo, sobre todo a partir de 1833, sea por los
frecuentes préstamos forzosos, el clero se vio obligado a vender muchas
propiedades.

Desde 1832 han sufrido mucho las fincas risticas y urbanas del clero [escribe
José M. Perez Herndndez]; y mds en 1833, en que la epidemia terrible del
célera-morbus hizo tantos estragos en la especie humana. En cste ano de
espanto y desolacién, murieron muititud de inquilinos y arrendatarios que...
debian gruesas sumas por inquilinato y renta; y aunque ¢l clero volvid a tomar
unas y otras fincas, ni tenfan el mismo salor, ni podian arrendarlas por las
antiguas cuotas;... v como la ley de 27 de octubre de 1833 derogd la coaccién
civil para ¢l pago del diezmo, de aqui es que el clero no pudo reparar muchas
casas... ni fomentar las fincas risticas por las mismas causas, y por la carencia
de brazos... Desde 1832 hasta 1860 fueron muy repetidas las enajenaciones que
hizo el clero de fincas risticas y urbanas..>®

Estas ventas deben haber sido muy cuantiosas, a juzgar por el decreto
del 4 de agosto de 1838, que prohibié a las corporaciones religiosas
enajenar sus bienes sin el permiso del gobierno, prohibicién que se renové
el 14 de octubre de 1841 y en 1846, extendiéndose también a todos los
bienes muebles, sobre todo alhajas y plata.®® Sin duda, el Estado temia perder
lo que consideraba suyo. Sin embargo, para 1843, los bienes del clero
regular muestran una recuperacién, como revela el cuadro 12. El golpe
siguiente vino de Valentin Gémez Farias en 1847: la ley llamada de manos
muertas, de 11 de enero, estipulaba la hipoteca o venta de bienes clericales

ha Sierra, fudrer, su obra y su tiempo, p. 240

3 willie, México, tabla TV,

¥ péres Hernandez, Estadistica de la Repriblica Mexicana.
0 Calleow, Church and State in Mexico, pp. 161-162.
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por 15 millones de pesos; su reglamento, del 15 de enero, ordenaba la
ocupacién de los bienes de la Iglesia por 10 millones.®! Ambas leyes fueron
derogadas por Santa Anna el 29 de marzo de ese mismo afio, antes de ser
llevados a la practica.

La Iglesia se tenia que cuidar no sélo de sus enemigos declarados, sino
de los solapados, sobre todo de Santa Anna, quien ademnas de exprimirla
sin misericordia con préstamos forzosos y confiscaciones, proyecto en 1853
un préstamo con hipoteca de los bienes del clero por 17 millones de pesos
para cubrir el déficit de $16 994 071,% si bien este provecto no se realizé
debido a la oposicién clerical.%* Por todo esto, concluye Pérez Herndndez,
“se vendrd en conocimiento de que estos intereses se encontraban muy
cercenados ya cuando se expidio el decreto de 12 de julio de 1859 que
nacionalizé estos bienes” 5

Es imposible saber cudnto valia la propiedad eclesidstica productiva a
fines de 1860, antes de comenzar la nacionalizacién oficial, pero probable-
mente mencs que en 1833, contra la creencia de los tenedores de bonos
ingleses. Justo Sierra sefala tres causas principales de ello: la desamortiza-
cién de 1856, las confiscaciones realizadas por ambos bandos durante la
guerra civil de 1858-1860, y por ultimo, el hecho de que en 1859-1860 el
gobierno de Judrez “habia hecho en Veracruz considerables operaciones a
precios bajisimos”. 5 Esto vltimo confirma la informacién reproducida en
el Informe del comité de 23 de enero de 1862.

En 1861 tuvieron lugar las “operaciones principales” de nacionaliza-
cién. Estas produjeron (o mejor dicho “debieron producir”) al erario 10
millones de pesos en papeles de la deuda interior, cuyo valor real era
insignificante: un millén en efectivo, otro, en “enteros virtuales por amor-
tizacion de créditos” y cuatro en pagarés, a cambio de bienes eclesidsti-
cos valuados en 16 millones; aproximadamente un tercio de los b0 millones
que valfan los bienes productivos de la Iglesia en 1833.56 Matias Romero
no parece saber la cantidad exacta de dinero en efectivo; pero como los
pagarés se realizaron en su mayor parte con 65 o hasta 75% de descuento,
puede suponerse que el producto total de la venta de los bienes nacionali-
zados en 1861 ascendid en cifras redondas a 3 millones de pesos. Por lo
tanto, los bienes valuados en $16 millones se vendieron aproximadamente
en 20% de su valor.

8 Dublén y Lozano, Legislacion mexicana, t. V, pp. 246-252,
%2 Memoria de Hacienda de 1870, p. 408.

8 Callcott, op. eit., pp. 161-162.

%% Pérez Hernandez, op. cit., p. 205.

® Sierra, op. cit., pp. 240241,

% Memoria de Hucienda de 1870, pp. 559-565.
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El poco numerario que por operaciones de nacionalizacién ingresé a las arcas
publicas [resume Justo Sierraj apenas basté para atender a las primeras ne-
cesidades. Lo que a propios y extranos dejaba aténitos era la bancarrota
irreparable de nuestro erario al dia siguiente de la nacionalizacién de los
bienes del clero. La historia exacta y fria de tamafio fracaso estd por hacerse.5’

Hay que tener en cuenta, sin embargo, varios hechos importantes: en
primer lugar, el de que saliera al mercado, de un solo golpe, una gran
cantidad de bienes;® en segundo lugar, la renuencia de muchos posibles
compradores (explicabie por motivos religiosos} a adquirir esos bienes, de
manera que ia oferta fue muy superior a la demanda, con la consiguiente
depresion de los precios de venta;%® y en tercer lugar, no todos los bienes
clericales pertenecfan a la Iglesia, y por tanto el gobierno no podia quedarse
con todo el producto de la venta, sino que tenfa que pagar la dote de las
monjas y mantener las diferentes instituciones de beneficencia.”

Puede concluirse que el comité fue victima de su propia ignorancia de
las condiciones complejas de México. Este error influyé para que los
tenedores de bonos asumieran una actitud hostil hacia el gobierno de
Judrez al principio de la intervencién. Sin embargo, un factor atin mds
importante en promover la intervencién fue una parte de la deuda priblica,
procedente de las “convenciones diplomaticas”.

7 Sierra, op. cit., pp. 240-241.

8 Payno, La deuda interior de México, p. 37.

8 Simpson, Many Mexicos, pp. 241-246.

# Payno, México y sus cuestiones financieras, pp- 37-38.



V. LA INTERVENCION Y EL TRIUNFO
DE LA REPUBLICA (1862-1875)

LA DEUDA INTERIOR ¥ LAS CONVENCIONES

En un principio, las deudas que sirvieron posteriormente de base a las
convenciones diplomdticas, formaban parte de la deuda interior. En 1823
¢l monto de la deuda nacional (toda interior) era de 45 millones de pesos
(véase el capitulo I). En 1831 ascendia casi a 25 millones seguin Payno.! Sin
embargo, se trata sélo de la deuda anterior a la independencia, de modo
que la cifra no es vilida para la totalidad de la deuda interior. Desde 1837
hasta 1938, segtin Mora, se debian 82 millones de pesos aparte de la deuda
contraida en Londres.?

Para 1848 existen cdlculos mds exactos y mas completos. En esta fecha
la deuda anterior a la independencia ascendia a $39.5 millones, incluidos
los réditos vencidos, y la posterior a 1821 era de casi 48 millones; por lo
tanto, la deuda interior total ascendfa a 87.5 millones de pesos.® La
Comisién de Crédito Piiblico estimd la deuda interior total en 1848-1850
en 75 millones, incluidos los réditos vencidos hasta septiembre de 1849
{(véase el cuadro 13).

Esta es la primera vez que aparecen las convenciones como partida
individual. En su origen eran como cualquier otra deuda interior; un
capitalista extranjero prestaba al gobierno, necesitado habitualmente de
fondos, a un rédito exorbitante pero disfrazado con la entrega de diferentes
papeles de la deuda interior, ya que por ley no se podia estipular un interés
mayor que 6% anual. Ese interés exorbitante estaba en relacién inversa con
el riesgo. En efecto, con harta frecuencia el gobierno no pagaba, y entonces
el capitalista lograba concluir, con la intervencién de su embajador, un
contrato nuevo llamado convencidn, que le garantizaba condiciones espe-
cialmente ventajosas para cobrar su crédito.

! Payno, La deuda interior de México, pp. 12-13.
2 Mora, Obras sueltas, p. 434.
* Memoria de Hacienda de 1870, pp. 302-305.
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Cuapro 13
La deuda interior de México en 1849-1850
Escrituras antiguas, juros, etcétera $30 000 000
Peajes de Perote y Veracruz 4 239 755
Fondo de Mineria 4917 184
Deuda anterior a la independencia $39 156 939
Fondo de 26% 16 326 335
Cosecheros del tabaco 1019971
Moneda de cobre 2752 318
Ocupacién forzosa 1500 000
Saldos de pensiones y sueldos 10 000 000
Deuda flotante 2 400 000
Deuda posterior a la independencia 33 998 624
Convenciones concluidas 1639 870
Deuda interior total $74 995 433

Fuente: Payno, La deuda interior de México, p. 16.

En 1849 habia ya trece convenciones diplomaticas. Las mds importan-
tes eran éstas: /) indemnizacién a stibditos ingleses por préstamos forzosos,
del 15 de octubre de 1842; 2) convencién Montgomery y Nicod, de 22 de
abril de 1844; 3) convencién del padre Morén, del 7 de noviembre de 1844,
procedente de limosnas y bienes de los misioneros de las Islas Filipinas;
4) convencion espaiiola, de 17 de julio de 1847, para el pago de varios
créditos; 5) convencidn inglesa, compuesta de bonos de tabaco y del fondo
del 26 por ciento.*

Ahora bien, no sélo los tenedores de bonos ingleses sino también los
acreedores interiores de la nacién esperaban que el gobierno les pagara con
parte de la indemnizacién norteamericana. Para tal fin, de la misma
manera que habfa convertido el 14 de octubre de 1850 la deuda exterior,
asegurando a los tenedores de bonos 2500000 de la indemnizacién
norteamericana, el gobierno aprobd, el 30 de noviembre de 1850, una ley
que, con la ayuda de $2 360 000 de la misma indemnizacién, reducia la
deuda interior a la mitad. Sin embargo, esta conversién no se llevé a cabo
en su totalidad por diversas razones.® Entonces los acreedores extranjeros
residentes de México acudieron a sus embajadas en busca de “proteccién”.
El resultado fue el decreto del 17 de octubre de 1851, mediante el cual el
congreso autorizé al gobierno “para arreglar el pago de algunos acreedores
extranjeros, que reclamaban por la via diplomatica”. “Este decreto dio origen

A Payno, op. cit., p. 9.
B Turlington, Mexico and her Foreign Creditors, pp. 98-100.
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a las convenciones hechas por el seftor ministro D. Fernando Ramirez, que
ascienden a $14 000 000, separados del total de la deuda interior consoli-
dada” ® revalidandose las convenciones diplomaticas celebradas con ante-
rioridad y haciéndose otras nuevas, a saber:

1) La espafiola de 14 de noviembre de 1851, formada por diversos
créditos de juros, peajes v deuda posterior a la independencia, por
$17 500 533. 2) La segunda convencién espanola llamada “del padre
Mordin”, formada de la obra pia de la sefiora Argiielles, del 6 de diciembre
de 1851, por $948 126. 3) La convencién inglesa del 4 de diciembre de
1851, que comprendia el crédito de Montgomery, Nicod y Cia. de 18410,
por $1 269 892, y el de Martinez del Rio Hermanos de 1846, por $3 489
434, Total de la convencién inglesa, $4 759 326. 4) Y la convencién france-
sa, formada por diversos créditos sobre aduanas de Serment, P. Fort y Cia.,
por $1 035 527. Total de deudas por convenciones $14 243 512. 7

En la deuda interior quedaban en 1852 las partidas siguientes:®

Anterior a la independencia $4 398 926
Posterior a la independencia 22 290 094
Deuda interior convertida 26 689 020
Mis deuda no presentada a la conversién 4 500 000
Total deuda interior propiamente dicha 31189020
Si sumamos a esa cantidad las convenciones 14 243 512

Obtenemas ¢l total de lo que deberia ser la
deuda interior $45 441 532

Sin embargo, los 14 millones de pesos del renglén de “convenciones”
fueron separados a finales de 1851 de la deuda interior, y pasaron, con el
nombre de “convenciones diplomadticas”, a la deuda exterior. A partir de
entonces, las convenciones se colocaron al lado de la deuda contraida en
Londres; de modo que el adeudo total de la republica era en 1852 el
siguiente:*

Deuda interior $31 198 020
Deuda exterior: convenciones 14 243 512
Deuda contraida en Londres: capital $51 208 250
Mis dos intereses semestrales 1 536 246

" Memoria de Hacienda de 1870, pp. 368-369,
" Ibid., pp. 374-578.

5 Ihid., pp. 369 y 58,

9 Payno, op. cit., pp. 20-21.
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Total deuda inglesa hasta fin de 1852 52 744 496
La deuda nacional total $98 186 028"

Una parte de la convencién inglesa consistia en créditos de la casa
mexicana Martinez del Rio Hermanos, porque, segiin comenta Bulnes con
su caracteristico sarcasmo,

era costumbre en aquellos tiempos que los mexicanos acaudalados se convir-
tiesen en ingleses o espanoles para escapar a ciertas obligaciones que como
mexicanos les correspondia. Se utilizaba también el cambio de nacionalidad
para recurrir al ministro extranjero y amenazar a la primitiva patria con
escuadras y ejércitos si ésta no saciaba de toda preferencia al agio y el abuso.
La casa de los sefiores Martinez del Rio, poseedora de algunos miles de bonos
del tabaco, se convirtié en entidad inglesa, y con el apoyo del representante
briténico se hizo reconocer sus créditos en calidad de deuda convencionada
inglesa. El ministro que cometié este disparate tan funesto como bochornoso
para la Nacién fue el Sr. Pina y Cuevas, quien sonriendo admitié (el 26 de
enero de 1849) la intervencién del ministro inglés en un asunto esencialmente
nacional.'?

Los hermanos Martinez del Rio no fueron los tinicos. Una tercera parte
de la convencién espanola, por $7 500 000, segtin datos de 1855,!! consistia
en créditos que se hallaban en manos de mexicanos, sobre todo del
conocido prestamista Antonio Garay. La segunda convencién espaiiola (la
del padre Moran) tiene una larga y complicada historia legal que aqui se
puede omitir; el hecho es que en 1851, el poseedor de sus créditos no era
ya el padre Moran como apoderado de los misioneros dominicos, sino el
conocido capitalista e industrial mexicano, Cayetano Rubio.!?

En nimeros redondos, tenemos, pues, el sorprendente resultado si-
guiente:

Créditos de Martinez del Rio Hermanos $3 500 000
Créditos de mexicanos en la convencién espariola 2 500 000
Convencién del padre Mordn {Cayetano Rubio) 1000 000
Total 7 000 000

De lo anterior se infiere que la mitad del monto de las convenciones
consistia en capital mexicano.®

* Payno incluye por equivocacién los 14 millones de pesos de las convenciones en los 26
millones de la deuda interior, de modo que su suma asciende a 84 millones de pesos.

0 Bulnes, La deuda inglesa, p. 74.

11 Payno, México y sus cuestiones financieras, pp. 163-180.

12 thid., p. 205.

12 Payno, La deuda interior de México, p. 25,
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A finales de 18566, la deuda interior ascendia a 541014 772
Las convenciones, mediante amortizaciones

habian disminuido a 12 000 000
y la deuda inglesa, incluidos capital y réditos, a 56 h83 116
Total de la deuda nacional $109 597 887

Al principio de la intervencién, en junio de 1862, las convenciones
importaban las cantidades siguientes: '

Convencidn inglesa $4 175 000
Mais rédito atrasado 93 690
Total de la convencién inglesa 4 268 690
Convencién espanola 6 633 423
Convencién del padre Mordn 825 000
Capital de ambas convenciones 7 458 423
Mads interés atrasado 1 459 H63
Total de las convenciones espafiolas 9 007 986
Saldo de la convencion francesa 190 000
Total de las convenciones $13 466 676

Ahora bien, la deuda inglesa ascendia en ese momento a $64 266 254,
cantidad que se componia de capital por $51 208 250 ¢ intereses hasta
finales de junio por 13 058 104.13

Asombra que las convenciones hayan desempefiado un papel tan
importante en la politica exterior, a pesar de que su monto equivalia apenas
a una quinta parte de la deuda inglesa. Y si se considera que la mitad del
monto de las convenciones se hallaba en manos mexicanas, se concluye que
solo una décima parte de la suma correspondiente a la deuda inglesa con-
tribuyé a promover la intervencién en mayor medida que toda la deuda
contraida en Londres. {Por qué?

Para ¢l gobierno britdnico, la deuda llamada inglesa era un asunto
particular entre sus siibditos y el gobierno mexicano. En cambio, las conven-
ciones eran un contrato entre €l ministro de Hacienda, como representante
del presidente de México, y un diplomitico que representaba a su respecti-
vo jefe de Estado. Por lo tanto, no era ya un contrato entre gobierno y
particulares, sino entre gobierno y gobierno, De este modo, escribe Bulnes,
las convenciones, al garantizar el pago de deudas de cardcter enteramente
particular, “se elevaron por la intriga de la diplomacia y la debilidad de

U Payno, Meéxico y sus custiones financieras, pp. 303-308.
1% Ihid., pp. 303-306,
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nuestro gobierno, al rango de asuntos contenciosos en el derecho interna-
cional, arruinando al erario, lastimando la dignidad nacional y abriendo
traidoramente las puertas de la Republica a las armas extranjeras”.’®

México decreto el 17 de julio de 1861 la suspensién total de pagos, en-
tre los cuales se contaban los relativos a las convenciones diplomdticas, esto
condyjo en poco tiempo a la firma de la Convenciéon de Londres por los
gobiernos de la Gran Bretana, Francia y Espana, el 31 de octubre de 1861.

Pocos autores han expresado mejor que Bulnes el contraste entre
ambas deudas:

¢{Las convenciones diplomaticas, inglesa, espanola y del padre Mordn, tienen
un origen impuro? $i, lo hemos probado. ¢Cémo operaciones econdmicas
fueron desastrosas para el erario? Si. La deuda contraida en Londres tiene un
origen puro y se sostiene como una buena operacién, envidiable en nuestra
situacién presente... {Las convenciones fueron la causa de reclamaciones arma-
das a la Repuiblica, desde el bombardeo de Veracruz, hasta la presencia de las
escuadras de D. Miguel de los Santos Alvarez, del capitin Dunlop, del contral-
mirante Penaud? Si, evidentemente. ¢Las convenciones figuran en la Conven-
cidn de Londres de 1861, y causaron real o aparentemente la intervencion? Si,
v la deuda contraida en Londres nunca ha dado lugar a conflictos internacio-
nales...'”

Sin embargo, las convenciones no abarcan toda la deuda contraida con
los extranjeros en el pais. En 1862 se debia en total al extranjero $81 632 561;
a los tenedores de bonos $64 266 354, y por concepto de las convenciones
$13 466 676; en total, $77 733 036. Habia, pues, un saldo por $3 899 525,18
que consistia en diversos adeudos contraidos por México con los extranje-
ros durante la guerra de tres afios. y que fueron reconocidos por el gobierno
de Judrez.

Entre las diferentes partidas figuran $338 151 03 como saldo de la
cuenta de Laguna Seca, mds $80 000 de intereses. He aqui la historia de esta
deuda.

En septiembre de 1860, el general Santos Degollado confiscéd en la
hacienda de Laguna Seca {San Luis Potosi) una conducta de caudales
pertenecientes a stibditos espafoles, franceses y sobre todo ingleses, por
$1127 414.77, de los cuales devolvié inmediatamente $443 245.31, de
modo que México quedé debiendo $684 169.46. Judrez dio preferencia a
este asunto —como deuda de honor—, y en un tiempo relativamente corto
quedd amortizada mas 0 menos la mitad, $346 018.43.1% Es un hecho

6 Bylnes, op. cit, p. 72

17 fbid., pp. 101-102.

¥ Payno, México y sus cuestiones financieras, pp. 303-306.
19 Ibid., pp. 113-116.
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significativo que la primera suspension de pagos, del 29 de mayo de 1861,
haya abarcado la deuda contraida en Londres, pero no las convenciones ni
la deuda de Laguna Seca mientras que estas tltimas si quedaron afectadas
por la segunda suspension.

En cambio, en la lista de obligaciones reconocidas por el gobierno
constitucional no figuran los $660 000 contiscados en noviembre de 1860
por el general Marquez. Estos fondos, guardados en la legacion britdnica por
cuenta de los tenedores de bonos en Londres,® no pudieron salvar a Mira-
maén, quien, un mes después, abandoné la capital. Cuando se enteraron los
tenedores de bonos de esta pérdida, el gobierno culpable ya no existia;
entonces pidieron al gobierno republicano que se hiciera responsable del
pago. Sin embargo, la suma no fue pagada.?!

En el caso de la cuenta de Laguna Seca, cuyo pago fue suspendido el
17 de julio de 1861, como también en el de la suma “tomada en Capuchi-
nas” (legacion britdnica) se trataba de propiedades de subditos britinicos.
Esta cantidad pertenecia por casualidad a los tenedores de bonos de
Londres, y s6lo en este sentido se puede afirmar que ellos contribuyeron
con sus peticiones a la intervencién, pues el gobierno britdnico no reclamé
el pago de la deuda contraida en Londres sino sélo el de las propiedades
de sus subditos confiscadas aqui, segiin se decfa en el predimbulo de la
convencion de Londres,

Por otra parte, llama la atencion el saldo relativamente insignificante
de la convencién francesa: $190 000. Seguramente esta cantidad no fue
motivo de peso en la intervencion francesa.

Apenas puede concebir la imaginacidn [se indigna Payno| cémao el heredero
de la gloria de Napoledn el Grande ha podido invadir una Repiblica unida ¢n
simpatias con la Francia, por la miserable cantidad de 190 000 pesos, [cuyo
servicio se pagaba] no solamente con regularidad sino con una grande exacti-
tud, no obstante las circunstancias en que se vio el pafs, y en las cuales tanto las
tropas reaccionarias de la capital como las constitucionales de Veracruz no
tenian ni qué comer, mientras se remataban a la par los bonos de la Conven-
cién Francesa.*

Una cantidad mucho mas fuerte erala que se adeudaba a Juan B. Jecker,
a saber: $1 600 000 por capital desembolsado “en el negocio de Bonos”,
mas $384 000 como interés a uno por ciento mensual en dos anos.”* En
julio de 1858, el ministro de Hacienda de Miramon, Carlos Peza, intentd
una gran operacion financiera con el fin de conseguir un préstamo

A Memoria de Hacienda de 1870, p. 529.

2 Payno, Méxice y sus cuestiones financieras, p. $06.
2 Ipid., p. 311.

2 Ibid., pp. $03-306,
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mediante conversién de la deuda interior. Se emitieron bonos por valor
nominal de $57 000 000, los cuales se empezaron a vender a 5% pero
bajaron hasta 0.5% de su valor nominal 2 A cambio de ellos, el gobierno
recibié $443 000 en efectivo, 2 millones en créditos y el resto en bonos de
la deuda interior mexicana, que fueron asi redimidos.?® Un poseedor
importante de los bonos Peza era la casa bancaria J. B. Jecker y Cia., dirigida
por un ciudadano suizo, accionista importante de las minas de Taxco y del
Mineral Catorce, y relacionada principalmente con los franceses residentes
en México.?® Un aiio después, cuando el gobierno de Miramén volvié a
necesitar fondos, se dirigié a Jecker; el resultado fue una emisién de bonos
a 6% por un total de 15 millones, a cambio de los cuales Jecker entregé
$618 927 en efectivo y el resto en diversos papeles, sobre todo los bonos
Peza por $14 378 700. La operacién le cost6 al prestamista sélo $1 548 235,
de modo que es ficil calcular el interés real del préstamo.?’

Al tomar Judrez posesion de la capital, a fines de diciembre de 1860,
habia, pues, aproximadamente 40 millones en bonos Peza y 15 millones
en bonos Jecker. Dos afios después, Payno los estimé en 39 y 14 millones de
pesos, respectivamente.?8 El gobierno constitucional desconocié estos bo-
nos, pero en cambio reconocié los $1 500 000 o 1 600 000 desembolsados
realmente por Jecker. Segun parece, el influyente duque de Morny, medio
hermano ilegitimo de Napoledn 11l y presidente de la cimara francesa de
diputados, habfa adquirido 30% de los bonos Jecker y con ellos un cierto
interés en el partido reaccionario mexicano. Ademas, también los bonos
Peza parecen haberse vendido a franceses residentes en México, de modo
que se trataba ya de sumas nada despreciables, capaces de abrir la perspec-
tiva de un magnifico negocio en caso de un triunfo reaccionario y el
consiguiente aumento en el precio de los bonos.?? Sélo habia el escollo de
la nacionalidad suiza de Jecker, pero éste se salvd mediante su naturaliza-
cién en Francia a principios de 1862.3¢

2 Ibid., p. 248.

% Ibid., p. 295.

26 Turlington, op. it p. 117.

* Payno sefala (op. cit., p. 305) $1 600 000; por lo visto, no se trataba de cantidades
exactas, sino de simples calculos.

27 Payno, La deuda interior de México, P. 257.

28 Ihid., p. 34.

2 Turlington, op. cit., p. 133.

% Bulnes, op. cit., p. 91.
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LL.AS OPERACIONES FINANCIERAS DE MAXIMILIANG

A mediados del siglo x1x Francia era un pais de escaso desarrollo industrial
en comparacién con Inglaterra; era caracteristica la preferencia del francés
por la moneda metdlica y su antipatia por los billetes de banco. Las tres cuar-
tas partes de la poblacién eran aiin agricolas en 1851, y los campesinos
desconfiaban de las instituciones urbanas.

Dos acontecimientos contribuyeron a cambiar esta actitud, al menos
temporalmente, y empujaron a Francia por el camino de la capitalizacién.
En primer lugar, el descubrimiento de los yacimientos auriferos en Cali-
fornia (1848) y en Australia (1851) derramé en Europa cantidades hasta
entonces inauditas de oro, acelerando el paso de la revolucién industrial.
En segundo lugar, Napoleén, tres afios después de ser elegido presidente
de Francia en 1848, afirmé su poder gracias a un golpe de Estado organi-
zado precisamente por Morny; el segundo Imperio hizo posible la creacién
en 1852, del famoso Crédit Mobilier, quizds la primera institucién en el
mundo que combinaba las ventajas de un banco con las de una institucién
financiera. El Crédit Mobilier fue organizado por los hermanos Pereira y
la firma bancaria Fould, Oppenheim y Cia., cuyo duefio era el ministro de
Hacienda Achille Fould, confidente de Napoleén y socio, en negocios
privados, del duque de Morny.3! Los hermanos Pereira, descendientes de
un judio portugués, eran corredores en la bolsa de valores y socialistas con-
vencidos. Su ideal era hacer al Estado independiente de los capitalistas
individuales de la llamada haute banque parisienne, formada por un grupo
de judios alemanes y otro de calvinistas suizos, romper “el monopolio de
Rothschild” y “socializar” la empresa mediante un banco que lograra captar
y encauzar los mads insignificantes ahorros de cada cindadano.’? Al Crédit
Mobilier se le impuso la emisién de los préstamos a Maximiliano.

Sin embargo, antes de firmarse los convenios financieros de Miramar
€l 10 y el 11 de abril de 1864, fue necesario arreglar un asunto relacionado
ton la deuda inglesa. Al respecto, comenta Payno:

Como se temid encontrar una decidida oposicién en Londres de parte de los
tenedores de bonos de la deuda mexicana, se les traté de halagar capitalizan-
doles los réditos que la Republica debia hasta esa fecha, y para esto se tomé a
la casa inglesa de Glyn Mills, cuyo jefe, después de vacilar mucho, firmé un
compromiso la manana del 25 de marzo de 1864; pero este compromiso no
importé desembolso ni responsabilidad alguna, sino solamente una comision
que le trajo provecho.®

*' Emden, Money Powers of Europe. pp. 139-160.
*2 Ihid., pp. 344-395.
4 Fayno, Cuentas, gastos, acreedores, p. 759.
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En resumen, Fould preparé todas las operaciones de antemano en su
calidad de ministro de Hacienda, y tuvo que comprar la anuencia de los
tenedores de bonos, lo cual, como se verd, habfa de costarles muy caro.*

El capital de la deuda fue aumentando pricticamente en 50% (véase
el cuadro 14), en contravencion de la ley de 1846, que la fijé en £10 241 650.
Los tenedores de bonos ingleses recibieron no sélo un regalo en bonos
nuevos, sino también —poco tiempo después— varios intereses semestrales
en efectivo por la suma de £1 210 635 19 que fueron tomadas del nuevo
empréstito francés (que se examinara mds adelante) excepto £148 000 que
fueron remitidas de México.3®

Cuabpro 14
Capitalizacion de los intereses, 1864

Monto de la deuda el 1 de enero de 1851 £10 241 650
Interés pagadero hasta el 1 de julio de 1863 384061815
Menos interés pagado en 1851-1853 -921 748 10
Se debe el 1 de julio de 1863 2 918 870 05
Mds compensacion 1945930 0
Capitalizado a 60% (honos nuevos) : 4 864 800

Deuda total al 1 de julic de 1863, segein el decreto
__de Miramar del 11 de abril de 1864 __£15 106 450

Fuente: Lill, op. cit., pp. 46 y M.

De los empréstitos de Maximiliano, el primero, por 8 millones de
libras, a 6%, o sea 40 millones de pesos o 201 600 000 francos (un peso era
igual a 5 francos aproximadamente; y una libra esterlina igual a 25 francos
20 céntimos), fue vendido por Glyn Mills y Cia. de Londres, e Isaac Pereira,
de Paris, al precio de 63% cercano al logrado por el préstamo Goldschmidt de
5%, vendido en 1824 a 58%. En consecuencia, el puiblico francés tuvo en
1864 aproximadamente la misma fe en el imperio de Maximiliano que
habia tenido el inversionista inglés cuarenta afos antes en el futuro de
México, lo que demuestra sin duda el poder de la propaganda oficial en
Francia. En cambio, en Inglaterra, adonde no llegaba el poder de Napo-
le6n, los inversionistas se negaron a comprar los bonos nuevos; Fould habia
comprado s6lo su neutralidad, pero no su simpatia. “Los ingleses [escribe
Payno] aceptaron la capitalizacion, tomaron muy poca o ninguna parte en
el primer préstamo, y merced a la concurrencia de la casa de Pereira de
Paris, que comprometio los fondos del Crédito Mobiliario, se logré vender

M Memoria de Hacienda de 1870, p. 607.
¥ Lill, National Debt of Mexico, p. 95.
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una cantidad, quedando en cartera por invendible una suma de mas de 26
millones."36 Se colocd, pues, por valor nominal de 174 millones de francos
(la pérdida en la emisién fue de 74 millones, de modo que el producto fue
de 100 millones).

Otro préstamo, también del 11 de abril de 1864, tuve un rasgo muy
diferente. Si el primer préstamo produjo 100 millones de francos, el
segundo fue enteramente ficticio, pues se considerd como si Maximiliano
hubiera vendido al gobierno francés bones por valor nominal de 110 millo-
nes de francos, que al precio de 63% produjeron (en el papel) 66 millones
distribuidos en la forma siguiente: se abonaron 54 al gobierno francés a
cuenta de los gastos de guerra, v 12 al mismo gobierno a cuenta de las
reclamaciones francesas, notoriamente infladas.

En suma, el préstamo no produjo ni un céntimo, y en cambio aumentd
la deuda exterior de México en 110 millones de francos.

A principios de 1865, el imperio de Maximiliano, visto desde Paris,
parecfa tan estable que comenzé a prepararse un préstamo nuevo. Este,
nominalmente mayor auin que el primero, puesto que era por 250 millones
de francos (50 millones de pesos), con interés a 6% anual, fue emitido en
Paris por Fould, Oppenheim y Cia. y otras firmas, a 68% de su valor
nominal, y produjo 170 millones de francos. El piiblico mostré en el futuro
de Maximiliano mads fe todavia que un ano antes. El gobierno fran:és puso
en marcha todo su aparato para colocar los bonos:

no se limité a asegurar por conducto de sus ministros, en el cucrpo legislativo,
que la consolidacién del imperio en México era un hecho consumadao, sino que
permitid que los titulos de este empréstito se vendicran en la Bolsa francesa, y
que los agentes oficiales franceses se encargaran de su realizacion, lo cual le
daba al mismo préstamo un caricter oficial. Tan clara fue la ebligacion contraida
por el gobierna francés con relacién a este empréstito, que al terminar la inter-
vencion y el imperio, tuvo que asumir abiertamente el pago de las obligaciones
expedidas por Maximiliano.*

El préstamo se emitié en abril, mes en que capituld el general Lee, jefc
del ejércita confederado norteamericano, acontecimiento que puede haber
influido en la suerte de ambos contrincantes por el poder en México.

Considerando que la deuda exterior (sin convenciones) ascendia en
1863 a 65 millones de pesos, resulta que Maximiliano la triplicé en ¢l curso
de un solo ano.

La emision del préstamo por 250 millones de trancos fue considerada
como un éxito tan grande, que medio afio después fue convertido el

3% Payno, Cuentas, gastos, arreedores, p- 759.
3T Memoria de Hacienda de 1870, p. 643.
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préstamo de 201 600 000 francos en otro de 250 millones. Sélo una parte
fue presentada a la conversion.? Sin duda, los 250 millones de la segunda
serie sustituyen a los 201 600 000 (de los cuales, como se indicd, se vendie-

ron sélo 174 millones). Sin embargo, Payno y Calderén duplican la partida
de 201 600 000."3

Cuapro 15
La deuda exterior en el imperio, 1864-1867
Primer préstamo, 1864 Frs. 174 000 000
Segundo préstamo, 1864 110 000 000
Tercer préstamo, 1865 250 000 000
Total de los tres empréstitos Frs. 534 000 000
Expresado en pesos $107 000 000
Mis la deuda inglesa convertida por Maximiliano 75 000 000
Total de la deuda titulada exterior mexicana de $182 000 000

Fuente: Payno, Cuentas..., pp. 782-788.

Lo enorme de esas sumas resalta mds si se comparan con los préstamos
que Judrez contrajo en €l mismo periodo. El unico préstamo exterior del
gobierno constitucional se negocié en Estados Unidos; es el préstamo
Carbajal-Corlies, de 1865, por $2 925 450; de esta suma se dedujo $1 000 000
para el pago de la comisién y de los gastos de los banqueros, de manera que
Judrez recibié $1 925 450, lo cual quiere decir que la emisién se hizo a 67%.4°
Con los bonos se pagaron los armamentos y las municiones a los fabricantes
y comerciantes norteamericanos. Con menos de 2 millones de pesos la
republica gand la guerra, mientras que el imperio empled cincuenta veces
mds en perderla, En realidad, esos 2 millones no iban a pesar en el erario.

El monto total de los préstamos contraidos en Paris por Maximiliano
—mas de 100 millones de pesos— es tan enorme que justifica la pregunta
siguiente: <en qué fue empleado?

3 Turlington, op. cit., p. 157.

" Matias Romero consideré correctamente sélo los tres préstamos (el cuarto no es sino
uno de los tres convertido), por la cantidad global de 100 millones de pesos; ademds, tomé en
cuenta como adeudo de México $72 712 000 por concepto de gastos de guerra y reclamacio-
nes, cantidad muy superior a la estimada por Payno y Calderén, que fue de 43 millones. En
vista de que esta dudosa partida no entra en la deuda titulada (excepto los 110 millones de
francos convertidos en préstamo), no la incluimos nosotros en el cuadro anterior, segun el cual
Maximiliano aumenté la deuda exterior mexicana en 107 millones de pesos a base de
préstamos contraidos en Paris.

¥ Payno, Cuentas, gastos, acreedores, p. B50.

W Memoria de Hacienda de 1870, pp. 657-661.
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Payno proporciona un analisis de los dos primeros préstamos (el terce-
ro fue ficticio).*! Sin embargo, es un anilisis meramente hipotético, pues
los fondos se emplearon en otra forma, como lo demostré pocos afios
después Emile de Kératry:#?

Millones de
[francos

Donacion gratuita a Maximiliano para liquidar su situacién 8
Dos anos de intereses de la deuda inglesa, cerca de 24
Deducciones del capital de los empréstitos para asegurar el pago de

Ios intereses en 1864-1866 50
Compra de rentas francesas para garantizar amortizacion M
Utilidad, gastos y comisiones bancarias 29
Al gobierno francés para indemnizaciones y gastos de guerra 75
Remitido a México al emperador Maximiliano 46
Tatal producide por la deuda 275

Sin embargo, México no recibié los 46 millones, o sea 9 millones de
pesos, destinados a Maximiliano, pues éste giré a favor de J. B. Jecker una
letra por 12 600 000 francos ($2 532 000) que en efecto le fue pagada en
Paris, de acuerdo con un convenio especial concluido entre Maximiliano y
Jecker bajo los auspicios de Francia el 10 de abril de 1865.*43 En esta forma,
México recibié sélo alrededor de 34 millones de francos, o sea a lo sumo 7 mi-
llones de pesos del total de 275 millones de francos o 55 millones de pesos
producidos, y a cambio de una deuda nueva por 107 millones de pesos; en
otras palabras, apenas una quinceava parte del monto de la deuda. Empiri-
camente, Payno estima los porcentajes en la forma siguiente: “Los présta-
mos de Paris pueden definirse asi. Al negociar los titulos se perdia 40 por
100. En gastos y comisiones 10. En réditos corrientes y futuros 20. Del 30
restante, Napoledn tomaba con diversos pretextos 25 por 100; y el 5 que
quedaba para Maximiliano, formaba el total nominal de 100, con que se
pretendié gravar a México”.** México recibio del préstamo Goldschmidt
£1 139 660 y del Barclay £1 667 826, en total £2 807 486, a cambio de una
deuda por £6 400 000, o sea que recibié 43.75%. Por lo tanto, se puede
concluir que, en comparacién con los banqueros de Paris y el tesoro francés,
las firmas Goldschmidt y Barclay eran paradigmas de honradez y gene-
rosidad.

1 bid., pp. 602603, 643-644.

42 Keratry, La crednce Jecker, pp. 141-144.

' Después se le pagd un poco mnds, subiendo el total a $2 865 061,71, A Jecker se le paga,
pues, ¢l doble de lo que habia desembolsado,

3 Memaria de Hacienda de 1870, pp. 695-696.

4 Payno, Cuentas, gastos, acreedores, p. 923,
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Agrupando las cifras de otro modo, Kératry calcula®® que, de los 275
millones de francos, la hacienda piblica francesa percibié directamente 98,
y como depositaria otros 48; en total mas de 146 millones. O sea que mds
de la mitad del producto de los empréstitos entré en las cajas del gobierno
francés, donde sirvié para cubrir el déficit.”® En suma, fue un fraude
gigantesco mediante el cual Fould sacé dinero al inversionista francés para
emplearlo en otras cosas.

La deuda nacional francesa aumentd desde 1853 hasta 1861, en 4 140
millones de francos.?” Después de un periodo de expansién econémica
sobrevino en 1866 una crisis financiera y el ano siguiente, quebré el Crédit
Mobilier como su victima. Rothschild sobrevivié a Pereira.

LA R¥pPUBLICA RESTAURADA

El triunfo de Judrez afecté profundamente la cuantia y la estructura de la
deuda exterior. En primer lugar, se desconocié la deuda contraida por
Maximiliano en Miramar y en Paris.*® Repudiar una deuda no es lo mismo
que ser incapaz de pagarla. En caso de insolvencia, una nacién no puede
pagar; en caso de repudio, no quiere pagar, generalmente por motivos
politicos. El gobierno que contrajo la deuda va no existe, y el nuevo no la
acepta, sobre todo cuando el gobierno anterior emané de una rebelién
contra el orden establecido. Asf lo hicieron Espafa en 1823, Portugal en
1832, México en 1867 (por mds de 100 millones de pesos) y Estados Unidos
en 1868 con la deuda de la desaparecida Confederacién por 116 308 000
délares. Cien millones de pesos era una cantidad considerable, aun para
paises mds ricos. Sin embargo, la situacién internacional no era la misma,
en 1867, que en 1861; en Europa se acercaba una tormenta con la guerra
franco-prusiana, y en consecuencia, Napoleén III tenia que concentrar todas
sus fuerzas en ese continente; por esta razén, el gobierno francés prefirié
indemnizar a los poseedores de titulos con 87 millones de francos por el
empréstito de 250 millones que ellos habian adquirido en 170; es decir, que
el publico recibié aproximadamente la mitad de lo invertido.*?

En segundo lugar, se extinguieron las convenciones diplomdticas que
concedian posicién privilegiada a los acreedores (mexicanos o extranjeros)
poseedores de sus bonos, Asi pasé con la convencién espaifiola de 1853,

4 Keratry, ap. cit., pp. 146-148.

6 Payno, Cuentas, gastos, acreedores, p. 789.
7 Emden, op. cit., p. 147.

3 Turlington, op. cit., p. 172

¥ bid., p. 178.
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que habia reservado 8% del producto de las aduanas maritimas para los
acreedores que ya eran, la mayor parte, mexicanos.™ De manera semejante
se cancelaron los arreglos que estipulaban la asignacién conjunta de 16%
de los derechos aduanales a las deudas de 1a convencidn del padre Moran
y la inglesa. Sin embargo, las deudas mismas para cuyo cobro se habian
celebrado dichas convenciones conservaron su validez, pues cran muy
anteriores a la guerra de reforma. Fl gobierno de Juarez, al desconocer las
deudas del imperio v de los gobiernos de Zuloaga y Miramén, y el recono-
cer, por supuesto, su deuda propia del tiempo de la intervencion, re-
conocid también toda la deuda de México anterior a la guerra civil,
aboliendo solo determinados derechos especiales que habian causado la
intromision extranjera,

En tercer lugar, como se desprende de lo anterior, fue reconocida la
deuda contraida en Londres; sin embargo, en su nota dirigida el 28 de di-
ciembre de 1868 a Eduardo J. Perry, represemante de los tenedores de
bonos en México, Judrez desconocid la capitalizacion celebrada por Maxi-
miliano en virtud del decreto de 10 de abril de 1864, declaréd perdidos los
intereses devengados por el capital de la deuda desde el segundo semes-
tre de 1863 hasta el primero de 1867 inclusive, y canceld la asignacién de
25% de los derechos aduanales a favor del servicio de la deuda inglesa, con el
proposito de castigar a los tenedores de bonos por su colaboracion con
Maximiliano.”! La pena impuesta a los tenedores de bonos fuc en realidad
una consccuencia de la imposibilidad de pagar. Matias Romero, quien a
principios de [868 sustituyd a José Maria Iglesias en la cartera de Hacienda,
estaba empenado en hacer producir los escasos recursos del erario, que no
bastaban para reanudar el servicio de la deuda. Calderén interpreta asila
idea de Matfas Romero: “el gobierno debia eludir el pago proponiendo
condiciones inaceptables, porque cualquier arreglo lo hubiera obligado a
incurrir en erogaciones inmediatas cuando era preciso dedicar todos los
recursos oficiales a consolidar la paz y a la administracién”™.*? México, libre
de la presion exterior tanto europea como norteamericana, no tenia prisa
por llegar a un acuerdo.

Asi, debido a numerosas proposiciones mexicanas inaceptables (por
ejemplo, la concesién para construir un canal interocednico a través del
Istmo de Tehuantepec, ofrecimiento afortunadamente rechazado por los
tenedores de bonos, pasaron anos sin que México pagara un solo centavo

U fbid., p. 174.
L Casasns, Histaria de la deuda contraida en Londres, pp. 874378,

3 Calderén, La Repiblica Restaurada. La vida econdmica, tomo 11 de la Historta Moderne
de México, P 4068,
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a cuenta de los intereses de la deuda; desde luego, a México también le
ayudé la carencia de relaciones diplomaticas con Inglaterra.

La anulacién de los cuatro afios de intereses fue mds bien un castigo
simbélico, pues precisamente en 1864-1866 recibieron los tenedores de
bonos £1 210 635. 19 5 6 4 en efectivo, provenientes casi exclusivamente del
préstamo francés. Esta cantidad casi cubria los ocho cupones desde el 1 de
julio de 1863 hasta el 1 de julic de 1867, que sumaban £228 998, de modo
que los tenedores perdian sélo £18 363, menos de $100 000. La penalidad
mds grave, aparte de que México no reanudaba el pago de los intereses, era
el desconocimiento de la capitalizacién de 1864, por el cual los tenedores
de bonos perdian £1 945 930, su compensacién al capitalizarse el adeudo
por £2 918 870. Segin Casastis, el gobierno de la Republica Restaurada fue
demasiado inflexible.?® Por otra parte, los tenedores habian aceptado la
capitalizacién antes de que el gobierno britdnico reconociera a Maximilia-
no como emperador de México “contribuyendo con ello, a darle a los
enemigos de la Republica una fuerza moral, que en otro caso les habria
faltado” 54

Como decfa Matias Romero:

el gobierno no desconoce la legitimidad de su deuda. Aunque la deuda
contraida en Londres pertenece a esta categoria y el gobierno la reconoce en
principio, el hecho de que los tenedores de bonos hicieran una convencién
nueva del adeudo con el usurpador Maximiliano, quien nunca tuvo derecho de
obligar a la Nacidn, y le prestaron de esa manera su apoyo y cooperacién, la
pone en una situacién dificil, que no puede arreglarse sino por medio de
negociaciones y concesiones mutuas.®

En suma, el punto de vista oficial era que habiendo contribuido los
tenedores de bonos a que se formalizara la intervencién debian sufrir la
parte que les correspondiese de esas desgracias, dando a México el respiro
necesario para reasumir el pago de sus deudas legitimas, y que, al volver el
Comité de Tenedores a promover su arreglo, el Ejecutivo no dejaba de
considerar que era necesario liquidar y pagar aquellos titulos legitimos;
pero sin que ello implicara el reconocimiento de los actos llevados a cabo
con la intervencién y el imperio mexicano.

En el fondo, la idea del gobierno mexicano era aplazar por algin
tiempo el cumplimiento de sus obligaciones y obtener algunas ventajas,
aprovechando el triunfo del gobierno republicano.

53 Casasis, op. cit., pp. 353-383.
51 Ortiz de Montellano, Apuntes para la liguidacién de la deuda, p. 329.
55 Memoriu de Hacienda de 1870, p. 387.
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En niimeros, el 1 de julio de 1863, México debia por intereses vencidos
de la deuda inglesa £2 918 870 5s. Ahora bien, en el supuesto de que no se
hubieran borrado los cupones de los cuatro aios y tomando en cuenta los
intereses adeudados entre 1867 y 1875, la deuda total por intereses al 1
de enero de 1876 se cifraria en £5 395 228 145 6d (véase €l cuadro 16). Sin
embargo, puesto que esos cuatro anos fueron borrados, por asi decir, el
total fue de hecho de £5 376 866 5 0, lo que representa en todo caso una
diferencia de apenas £18 363, insignificante para los tenedores de la deuda
inglesa.

Cuapro 16
Intereses de la deuda inglesa, 1854-1876

1. Intereses del 1 de julio de 1854 al 1 de julio de 1863 £2 918870050
2. Mis 8 cupones del 1 de julio de 1863 al 1 de julio de 1867 1228 968 00 0
3. Suma £4 147868050
4. Menos pagado a cuenta durante la intervencién -1210635196
5. Intereses adeudados al 1 de julio de 1867 £29037232056
6, Mis 16 semestres hasta el 31 de diciembre de 1875 2457996000
7. Intereses adeudados al 1 de enero de 1876 £5 895228 05 6
8. Intereses adeudados reconocidos por México hasta 1875

(renglones 1 + 6) £5 376 866 05 0

Diferencia (7 - 8) 18 363 00

Fuente: con base en Ortiz de Montellano, Apuntes..., cuadros.

Pues bien, mientras los pagos a cuenta de la deuda inglesa estuvieron
suspendidos, debido en el fondo a la falta de recursos, hubo mucha actividad
en otros renglones de la deuda publica, Matias Romero tuvo la idea de
comprar en almoneda piiblica bonos correspondientes a las antiguas con-
venciones, que formaban de nuevo parte de la deuda interior. Los bonos se
cotizabun a muy bajo precio porque el interés no se habia pagado; pero €l
gobierno, en vez de pagar el interés (lo que habria aumentado el valor del
capital), dedicé sumas disponibles, relativamente pequenas, al rescate de
los bonos, idea sin duda ingeniosa. En esta forma se amortizaron bonos por
un millén de pesos, aproximadamente, a cambio de poco mds de una
décima parte de esa cantidad.® En 1870 quedaban, pues, 11 millones en
bonos de las extinguidas convenciones: la inglesa, la espaiiola y la del padre
Mordn57

5 thid., pp. 913.917.
57 1bid., p. 919.
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El gobierno mexicano amortizé también poco mds de un millén de
pesos del préstamo Corlies, el primer préstamo norteamericano a México,
de modo que quedaban en 1870 en circulacion $1 882 250; y de los réditos
totales por poco mas de $800 000 se pagaron $300 000, asi que en 1870
México debia en total, incluyendo capital y réditos, $ 2 500 000.%® No obstante
ser una deuda exterior, €l préstamo Carbajal-Corlies nunca llegé a incluirse en
ella, probablemente porque al lado de la deuda inglesa, su monto era de muy
poca consideracién.

A los duefios de la conducta confiscada en Laguna Seca por Santos
Degollado no les fue tan bien, pues habian obtenido del imperio de Maxi-
miliano pagos a cuenta de su crédito y en vista de ello fueron castigados
con la pérdida de sus créditos. Sin embargo, atendiendo el Ejecutivo y el con-
greso al origen de esta deuda, la revalidaron posteriormente. En 1870,
quedaban aun de esta deuda $280 000 por concepto de capital e intereses
vencidos y no pagados.®

Habia, sin embargo, una deuda cuyo monto atin no habia sido determi-
nado. Esta no tenia su origen en un préstamo sino en las reclamaciones que
hacian los ciudadanos norteamericanos radicados en el pais, por préstamos
forzosos, ministraciones voluntarias y por daitos y perjuicios que sufrieron
durante las guerras habidas desde 1847 hasta 1867. (Las anteriores a 1847,
fueron saldadas por el Tratado de Guadalupe Hidalgo.) Debido a que los
acreedores de estos adeudos durante la guerra de intervencién se mantu-
vieron al margen de todo arreglo con Maximiliano y a la conducta neutral
que guardé Estados Unidos, México se sintid obligado a considerarlos
vigentes y a tratar su arreglo.

A pesar de la buena disposicién que mostraba Estados Unidos en el
arreglo, el gobierno mexicano llegé a pensar que las reclamaciones se harian
ascender a cantidades fabulosas, temor justificado si se piensa que el pais
en épocas pasadas, por deudas similares, habia sido victima de reclamacio-
nes injustas y exageradas que eran aceptadas en gran medida por la fuerza
de las circunstancias. Sin embargo, cuando se presenté un proyecto elabo-
rado por Matfas Romero, para convenir la forma de pagar esta deuda, éste
fue aceptado por el gobierno norteamericano sin grandes trabas. En este
convenio se consideraba el pago a ciudadanos norteamericanos por el
gobierno de México y de mexicanos por el de Estados Unidos, en las mismas
condiciones; primera vez que en un convenio de esta naturaleza se consi-
derd alos ciudadanos mexicanos como acreedores. Anos antes el gobierno
habia intentado hacer caso omiso de las reclamaciones por dafios y perjui-
cios sufridos por extranjeros durante las guerras civiles, y en principio

58 Ibid., p. 910.
M tbid., p. 911.
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siempre habian sido rechazados; pero la presién le habia obligado a darles
curso. “Puede decirse que este principio habia sido aplicado invariablemen-
te entre los paises fuertes en sus mutuas relaciones, aunque frecuentemente
violado en sus relaciones con Estados mds débiles.”5¢

El convenio se firmé el 4 de julio de 1868 y para su aplicacion se integro
una comision mixta, ante la cual se presentarian las reclamaciones de pago,
y la que fallaria sobre la validez de éstas. “Solo serfan admitidas las reclama-
ciones provocadas por actos de las antoridades de cada una de las naciones
contratantes. Esta clausula liberaba a la Naci6n de toda responsabilidad por
actos del gobierno imperial, de sus agentes y aun de sediciosos y bandi-
dos.”! Esto significaba para México una conquista en el trato internacio-
nal, pues en otras ocasiones habia respondido hasta por los hechos de sus
enemigos. Pero, ademads el gobierno norteamericano aceptd, en las condi-
ciones del pago de la deuda, que el plazo para efectuarlo se supeditara al
arreglo de la hacienda puiblica y al restablecimiento de la paz, asi como a la
cimentacion del crédito mexicano; no se fijé interés alguno para el pago, y
los abonos se fijaron en $300 000 anuales, cualquiera que fuere el monto
de la deuda.

Los plazos fijados para el examen y reconocimiento de estos adeudos
se fueron ampliando y quedaron finiquitados el 14 de diciembre de 1876,
fecha en que se firmd la convencién. De acuerdo con ésta, la indemnizacién
se fijé en $4 125 622.20, pagadera en los siguientes términos:

En oro mexicano $3 296 055.18
En oro norteamericano 426 624,98
En moneda corriente de Estados Unidos 402 942.04

Total 4 125 622.20

Menaos deduccién de sumas {allaclas en favor de
ciudadanos mexicanos 150 498.50

Saldo total 53975 123.79

En 1870, la deuda nacional total se estimé en 120 millones de pesos,
de los cuales $39.5 constituian deuda interna y el resto deuda exterior,
comprendidos en ésta las reclamaciones pendientes y los bonos Lizardi, no
reconocidos (véase el cuadro 17).

Entre 1870 y 1875 no hubo cambios de importancia en la deuda
exterior: los intereses de la deuda inglesa continuaron acumulindose;
también la antigua deuda convencional crecié desde 1870 hasta 1873 por

ﬁ." Fabela, Las doctrinas Monree y Draga, p. 113,
1 Calderén, op. cit., p. 486.
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la acumulacion de réditos, de 11 a 12.5 millones, aproximadamente, de los
cuales correspondian en nimeros redondos 4.3 a la exconvencién inglesa
y 8.2 a la espafiola y la del padre Moran.%? En cambio, el gobierno siguié
amortizando los bonos Carbajal y los créditos de Laguna Seca, de modo
que, por ejemplo, en el afo fiscal de 1871-1872 estos titulos fueron casi los
Gnicos que se pagaron;® con el resultado de que a finales de 1873, el
adeudo correspondiente ascendia exactamente a 1 438 050.54

Desde 1870 hasta finales de 1876, la situacién de la hacienda se agravé
en virtud de que la paz del pais se alteré a consecuencia de las revueltas en
San Luis Potosi, Zacatecas, Guerrero, Tampico, La Noria y Tuxtepec. Como
todo movimiento militar, exigian gastos cuantiosos e inaplazables, que
contribuyeron en gran medida a hacer mas dificil la situacién financiera
del pais.

CuaDro 17
Deuda nacional, 1870

Diferentes partidas de la deuda interior $28 500 000
Bonos de las convenciones extinguidas 11 000 000

Total de la deuda interior . $39 500 000

Deuda inglesa:
Capital $51 208 250
Intereses 20 000 000

Total 71 000 000

Préstamo Carbajal-Corlies 2 500 000
Total de la deuda exterior 73 500 000
Total de la deuda nacional en 1870 113 000 000

Mids reclamaciones pendientes de reco-

nocimiento 4 500 000
Bonos Lizardi, no reconocidos* estima-

dos en 2 500 000
Gran total de la deuda nacional $120 000 000

Fuente: Memoria de Hacienda, 1870, pp. 918-919.

%2 Turlington, Mexico and her Foreign Creditors, p. 187.

63 Caidersn, op. cit., p. 490.

% Turlington, op. cit., p. 187,

* Matias Romero incuye en este cuadro, entre los adeudos no reconocidos, los cupones
vencidos y no pagados de la deuda de Londres, por 20 millones de pesos, al lado de los
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En tal circunstancia, al Ejecutivo se le dieron facultades extraordinarias
para arbitrarse recursos y sufragar los gastos, facultad que aprovecho
Matias Romero,*secretario de Hacienda desde 1868 hasta 1872, para
decretar algunas leyes que facilitaron el desarrollo del comercio. Estas
medidas tenian como unico fin aumentar las recaudaciones para aliviar la
crisis sin recurrir préstamos forzosos ni a operaciones de agio que compro-
metieran las rentas del erario,

Apoyado en las facultades extraordinarias, Matias Romero pudo afron-
tar en parte el problema financiero de la hacienda publica durante la crisis
provocada por las revueltas; pero estas medidas fueron muy criticadas,
igual que todas aquellas que impuso o que traté de imponer durante el
tiempo que estuvo al frente de la Secretaria de Hacienda. “...Durante los
cuatro anos y medio de su gestién sufrié los ataques sistemdticos de la
prensa v de los partidos oposicionistas, quienes injustificadamente, le
colgaban todas las penurias del erario, todas las fallas de Ja administracion
y aun el estancamiento econdmico del pais.”® Lo cierto es que

todos estos ataques a Matias Romero palidecen cuando se considera que logro
liberar a la hacienda publica de la mayor parte de los vicios que tenia desde la
consumacién de la Independencia, tales como préstamos forzosos, negocios de
agio ruinosos, fondos especiales en las rentas publicas, hipotecas de los produe-
tos de las principales oficinas recaudadoras, etc. y el tiempo se e¢ncargé de
darle la razén, pues a pesar de que ninguna o casi ninguna de las iniciativas pre-
sentadas por é| fueron atendidas por el Legislativo, fueron durante el régimen
de Porfirio Diaz las bases sobre las cuales se estructurd el sistema (iscal me-
xicano.®

En mayo de 1872, Matias Romero fue sustituido en la Secretaria de
Hacienda por Francisco Mejia, quien adoptd una poelitica presupuestaria
opuesta a la de su antecesor. Los proyectos de presupuesto presentados al
Legislativo por él se basaban en cifras demasiado optimistas en cuanto o
ingresos, con resultades desfavorables para la hacienda piblica. Mejia,
quicn “no levé al Departamento de Hacienda el espiritu superior de un
hombre de Estado”,%7 acompaiié después a Sebastidn [erdo de Tejada
durante los cuatro afios de su gobierno.

“deudas de origen legitimo; pero perdidas o perjudicadas”, la denda contraidia en Londres,
sus intereses y tos honos de las convenciones, mientras entre las “deudas no reconocidas”
figuran sale las diferentes emisiones de Licardi (véase [a Memoria de fHacienda, p. 906).

57 Calderdn. of. cit., p. 465.

5 fhid., p. 166.

" Macedo, op. cit., p. 434.
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SINTESES DE 1.4 DEUDA EXTERIOR DESDE 1821 HasTA 1875

Las cuentas de intereses y de capital de la deuda contraida en Londres,
desde su principio hasta 1875, asi como la deuda nacional total, se resumen
en los cuadros 18 a 21.

Como puede verse en el cuadro 21, la deuda total mexicana, pese a las
frecuentes guerras internas y externas en que se vio envuelto el pais,
aumentd relativamente poco entre 1821 y 1875, Para hablar sélo del as-
pecto financiero v hacendario varias deudas fueron desconocidas en el
curso de este periodo, y 1a deuda interior era rescatada por el gobierno cada
vez que firmaba un contrato de agio. En especial, la mayor parte de la
deuda interior fue redimida con la indemnizacién norteamericana y sobre
todo, después, al nacionalizarse los bienes eclesidsticos. Ademds, ya hemos
visto como el gobierno no permitié que la deuda inglesa excediera de los
51 millones de pesos autorizados en 1846. Estos y otros factores explican
1al vez la permanencia de la deuda nacional mexicana en un nivel que en
aguellos tiempos podia considerarse razonable.

Cuapro 18
Capital de la deuda exterior de México, 1821-1875
(en miles de libras esteﬂmas)

Amorti- Incremento  Nuevo total

1‘ mmam’s Capital B :{1(!'0’1; - ):_S_'_alrilf) B ifp iq‘:?‘r:yda de [{{den’ﬂ
(,n(d;rhrmdr 5%)
1824-1831 3200 1069 2130 639 2 769
1831-1837 2769 73 3 443
Burclay (6%)
1824-1831 3200 49 3150 945 4 096
1831-1837 4 096 1195 3291
Fusion de ambos (5%)
1 oct., 1837 B 734
Conversion __512
Total 9 247
Nueva emision { 3% )H
1838-1843 9 247 1 467 10714
[844-1846 10 714 - 473 10 242
1847-1875 10 242 - 1() 942

qunL hasddu en Llll (:p cit,, pp. 86 qf',
Fn los anos 1838-1875 no se efectuaron amortizaciones.
Nota: aproximaciones al millar.
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También llama la atencion el escaso nimero de préstamos extranjeros
contratado por México; pues si se prescinde del préstamo Carbajal-Corxlies
debido a su reducido monto, y de los contraidos por el imperio a causa de
su posterior repudio, hubo sélo dos empréstitos, ambos contraidos en
Londres. Y considerando que ambos fueron tratados simultdneamente,
en realidad existio un solo empréstito, contratado al principio de fa era
independiente. Una vez que se mostré lu imposibilidad de México para
pagar, los banqueros de Londres, Amsterdam y Paris perdieron todo interés
en un nuevo préstamo mexicano.® Evidentemente, los préstamos parisien-
ses a Maximiliano fueron politicos, no financieros.

Quizds no esté fuera de lugar terminar este capitulo con una compara-
cién entre el desarrollo de las deudas mexicanas y las de la Gran Bretana,
Estados Unidos y Francia, en el mismo periodo (cuadro 22).

Una rdpida mirada indica que la guerra es el motor de la deuda puiblica,
como el ejemplo de Estados Unidos durante y después de la guerra civil, v
de Francia con las aventuras imperiales de Napoledn III, mientras cn la
Gran Bretana la paz asegurd la estabilidad de la deuda. México, que vivio
en guerra casi permanente desde 1837 hasta 1867, mantuvo su deuda en
es0s treinta anos en el mismo nivel.

Cuabpro 19
Intereses de la deuda exterior de México, 1824-1875
{en miles de libras esterlinas )

Suldo penddiente

FEmisiones Intereses pagaderos  Intereses pagados acumuladn

Goldschmidt (5%;)

1824-1831 896 497 390

1831-1837 740 66 674
Barclay (6%)

1824-1831 1184 475 TOY

1831-1837 1314 118 1196
Fusion de ambos (5%)

18381843 1 387 779 GOR

18441846 764 279 489

1847-1850 2 304 893 1411

1851-1863 3 841 922 Q410

1863-1867 2419

1867-1875 2 458 5877

Fuente: basado en Lill, op. ¢it., pp. 8645,
Nota: aproximaciones al millar.

5 Committee of Mexican Bandholders, Regort, 15 de mayo de 1854, p. 17,
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Cuapro 20
Resumen de la deuda exterior total 1875
Miles de
libras esterlinas Miles de pesos
Deuda inglesa:
Capital 10 241 51 208
Intereses vencidos 5377 26 884
Suma 15618 78 092
Reclamaciones norteamericanas 3975
Préstamo Carbajal-Corlies 1000
Total 83 068
Nota: aproximaciones al millar.
Cuabpro 21

Resumen de la deuda nacional total, 1814-1875
(en miles de pesos)

Interior Exterior Total
1814 68 000 68 000
1821 76 000 76 000
1823 45 000 45 000
1827 26 407
1831 34 329
1837 82 000 46 240 128 000
1843 53 584
1846 87 500 51208 139 000
1850 75 000 51 208 128 000
1852 45 400 52 744 98 000
1856 53 000 56 583 110 000
1861 13 0600 62 208 75 208
1870 39 500 80 500 120 000
1875 83 068

Fuente: con base en los datos y cuadros citados anteriormente.
Nota: aproximaciones al millar.
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CrAaDRrO 22
Crecimiento de la deuda nacional en Gran Bretana, Estados Unidos,
Francia y México
(en millones de cada unidad monetaria}

Gran Bretaria Estados Unidos Francia Meéxico
(libras) (délares) (francos) (pesos)

1815 834 100 1272 68 (1814)
1820 91 3 590 76 (1821)
18256 800 (1828) 84 4123 45  (1823)
1830 49 4890
1835 832 (1836) 4 557 128 (1837)
1840 827 4 4 682
1845 818 16 5810 139 (1846)
1850 804 63 5 426 126
1855 789 36 6 965 110  (1856)
1860 799 65 10 262 155 (1861)
1865 790 2 678 13 865
1870 768 2436 12 310 120
1875 742 2 156 21185

Fuente: las cifras de Gran Bretana, Estados Unidos y Francia se tomaron de la Encyclopaedia
Britannica, 1958, vol. XVT, p. 140.






VI EL PORFIRIATO: RESTABLECIMIENTO
DEL CREDITO (1876-1889)

Hacia finales de 1876, como consecuencia de la revuelta de Tuxtepec,
capltaneada por el general Porfirio Diaz, casi todas las rentas federales se
hablan consumido en los gastos de guerra y no era facil adquirir capitales
prl\ados en préstamo. En estas condiciones no era posible atender las
necesidades del gobierno y una de las preocupaciones principales el
momento era la de allegarse recursos. Tenian que efectuarse gastos en
algunos estados de la republica para pac:flcarlos y atenderse obligaciones

urgentes del servicio piiblico. El gobierno pudo al fin obtener un préstamo
voluntario del capital privado, establecié contribuciones extraordinarias,
decretd la reduccién provisional de los sueldos a empleados publicos v
suspendié por circular de 29 de septiembre de 1876 toda clase de pagos
hasta nueva orden.

‘Una vez consolidada la paz, el nuevo gobierno volvié a ocuparse de Ja
1eorgamzac10n 1 de la hacienda, para lo cual el general Dfaz llamé a Matias
Bomero, quien por segunda vez asumio la responsabilidad de enderezar las
finanzas.

LLAS RELACIONES INTERNACIONALES DE MEXICO

El desarrollo industrial a que habian llegado las grandes potencias del

mundo habla orlgmado por una parte, un giganiesco aumento de la
producaon que exigia la busqueda de nuevos y mejores mercados y fuentes

adicionales de materias primas; por otra parte, se habia producido exce-
dentes de capitales que buscaba inversion lucrativa. De estas necesidades
surgieron la expansién colonial y la exportacién de capitales; esta Gltima
tuve a veces mayor importancia que la exportacién de mercancias. Los
paises de inferior desarrollo econémico recibian la inversion en forma de
emplestuos para la construccién de vias de comunicacion, ¢l desarvollo
de su industria y en general, su desarrollo econémico, naturalmente a
cambio de concesiones y a una tasa de interés superior a la que obtenfan
ensu pais de origen. Las gr.mdes naciones europeas se distribuian las regiones

119
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productoras de materias primas, controlaban las vias de comunicacién y los
mercados y también fijaban los precios internacionales. Inglaterra, Francia
v Alemania realizaron importantes adquisiciones coloniales y Estados Uni-
dos empezd a surgir como potencia industrial.

México habia quedado aislado de Europa a partir de la intervencion
tripartita y Estados Unidos era el unico pafs con el que tenia relaciones
comerciales importantes. Ocupadas Inglaterra y Francia en sus conquis-
tas coloniales, poco se interesaron en la reanudacién de sus relaciones di-
plomiticas con México, “pues su rompimiento en poco o en nada afectaba
sus intereses maritimos y mercantiles”.! Cuando México sinti6 la presion de
la politica expansionista de Estados Unidos, su aislamiento del resto le
provocd bastante inquietud. Europa, al darse cuenta de esta situacidn,
empezo a interesarse por contrarrestar la influencia politica y econémica
de Estados Unidos sobre México.

La cuestion de la reanudacion de las relaciones diplomdticas no era en
verdad asunto nuevo; hacia bastante tiempo que se venia tratando a través
de la Secretarfa de Relaciones Exteriores, pero sin prisa y con suma reserva de
parte de los gobiernos, pues dadas las circunstancias el asunto resultaba
bastante espmoso Por el lado de Francia existian los antecedentes de la
intervencion que México no habia clvidado atin, porque estaban para re-
corddrselo las declaraciones de Juarez respecto a los motivos que lo llevaron
al rompimiento de las relaciones y a la nulidad de los tratados internacio-
nales, asi como al principio de dignidad marcado por él mismo, segiin el
cual el primer paso para llevar a cabo la reanudacién de relaciones “debia
esperarse a que lo dieran las naciones complicadas en el atentado de la
intervencion de 18617 por lo tanto, correspondia a Francia dar el primer
paso. A este respecto, la reanudacién no presentaba obstdculos, pues
Francia no habia celebrado ningun tratado con México antes de la inter-
vencion, pero habia mucho que aclarar o bien olvidar acerca de reclama-
ciones de guerra. Sin embargo, se convino que “ninguno de los gobiernos
tiene reclamaciones que hacer contra €] otro, ni en su nombre ni en el de
sus nacionales”,” es decir, se hizo punto omiso de las cuestiones de la deuda
priblica mexicana que habian dado pretexto a la intervencién y de las
generadas por ella. Asi se llegé a 1880, en que México y Francia reanudaron
sus relaciones.

! Cosio Villegas, Historia moderna de México. EI porfiriato. Vida politica exterior. Segunda
patte, p. 627.

? Quevedo Zubieta, E! general Gonzdlez y su gobierna en México, t. 1, p. 114,

¥ Costo Villegas, . cit., p. 685.
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Mas dificiles fueron los arreglos con Inglaterra, ya que ésta tenia
negocios pendientes con México: la deuda de Londres, afectada por la
suspension de pagos y la falta de reconocimiento del adeudo por el pago
‘de 20 cupones convenidos con el gobierno de la intervencién; la deuda
convencionada de 1851 que era el objeto de una reclamacién dlplomatlca,
la disputa sobre Belice, y el desconocimiento de los tratados comerciales
de 1826. El problema que presenté las mayores dificultades fue el relacio-
nado con la deuda convencionada. Inglaterra esperaba que la reanudacién
se efectuara sobre la base del reconocimiento de los créditos comprendidos
en la convencién de 1851, es decir, que estos créditos tuvieran el cardcter de
deuda internacional; “era su decisién de hacer causa propia de la causa
comercial de algunos de sus subditos”.*

En pnnapm existian cuatro obstaculos a vencer: cudl de los dos paises
debia iniciar las negociaciones; la oposicion del Comité de Tenedores de
Bonos a que se reanudaran las relaciones antes de hacer un arreglo sobre
la deuda; la tesis del gobierno mexicano de que la participacién del Reino
Unido en la intervencién habia dejado inexistente el Tratado de Amistad,
Comercio y Navegacidn de 1826; y la convencién de 1851, a la que se pre-
tendfa dar cardcter internacional.

Pero las barreras empezaron a debilitarse a causa del interés del
goblerno mexicano por negociar un nuevo empréstito por 30 miliones de

pesos. Asi, el 6 de” agosto de 1884, se flrmaron los preliminares para la
reanudacién de relaciones entre los dos paises.”

~ Respecto_de Estados Unidos, el gobierno de este pais traté de hacer
depender el reconocimiento del _gobierno de Porfirio Diaz del arreglo
inmediato y final de ]as prlncngdles cuestiones pendlentes Segiin Cosio
Vlllegas

Ese gobierno en efecto exigié de un golpe el pago puntual de las reclamaciones
falladas por la comisién mixta, creada por la convencién de 4 de julio de 1868;
el pago de los daios y perjuicios causados en las personas e intereses de sus
nacionales en ocasién de las revueltas de la Noria y de Tuxtepec; el compromi-
so de que los préstamos forzosos no afectarian a los ciudadanos norteamerica-
nos; la derogacién de las disposiciones legales que impedian a éstos adquirir
bienes raices en la zona fronteriza; 1a abolicién de la zona libre y, sobre todo,
la pacificacién de la frontera, es decir, acabar con las incursiones criminales de
los indios barbaros, extirpar el abigeato y el bandolerismo.”

* Quevedo Zubieta, op. cit., p. 114,
® Cosio Villegas, op. cit., p. xx11.
" Antes que con Francia ¢ Inglaterra, México reanudé sus relaciones con Alemania, Italia,

Bélgica, Holanda y Espaia.® Quevedo Zubieta, ap. cit,, p. 114.
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Porfirio Diaz se opuso terminantemente a.estas condiciones, lo que le
valié que Estados Unidos guardara hacia €] una conducta hostil.
~ Sin embargo, después de algunos afios, Estados Unidos decidié cam-
biar su politica, en parte porque México habfa mantenido el pago puntual
de los abonos de la deuda emanados de la convencién del 4 de julio de
1868; pero debido también en gran medida a que las condiciones impues-
tas habian dejado de tener vigencia, pues México entrd al fin en un periodo
de paz; y por ultimo, porque Estados Unidos pasaba por una crisis de exceso
de capitales. Se decia que Estados Unidos “languidecia de exuberancia”.®
Le sobraba capital y le faltaba campo en qué emplearlo con esperanza de
un regular rendimiento; asi, entre 1864 y 1881, el gobierno de Estados
Unidos habia reducido el interés de los bonos de su deuda ptblica de 6 a
4% anual proyectaba reducirlo ain mas.

LA CONSTRUCCION DE LOS FERROCARRILES Y SUS CONSECUENCIAS

En tales circunstancias, los capitalistas de Estados Unidos percibieron

...elruido de las concesiones ferrocarrileras y vieron en esa coincidencia de dos
fenémenos que venian verificindose paralelamente en dos pueblos veci-
nos como la aproximacidn, mds providencial que natural, de necesidades
encaminadas a satisfacerse y compensarse mutuamente. La falta de México
gritaba en demanda de la sobra de Estados Unidos, y ésta clamaba por el
socorro de aquélla. Aproximar la falta y la sobra, complementarlas y fundirlas
era completar el uno por €l otro a dos pueblos precipitado éste, retrasado aquél

-
w7

en su desarrollo”.

En 1879 John W. Foster, representante oficioso de Estados Unidos en
México, habia dirigido al presidente de la Asociacién de Manufactureros
de Chicago un mensaje sobre las dificultades que existian para desarrollar
el comercio entre los dos paises. Tres eran, en su opinién, los puntos
esenciales sobre los cuales querian tener informes los inversionistas
norteamericanos: I) los medios de llegar al nuevo mercado, y en caso de
ser defectuosos, la posibilidad de mejorar las vias de comunicacién;
2) las leyes aduanales, las disposiciones relativas al trafico interior y los usos
a que debian sujetarse en sus operaciones; vy 3) la proteccion a sus personas
v a sus propiedades. El mds importante de estos puntos resulté ser el
primero, pues se considerd que “el Unico medio de establecer un vasto
comercio entre Estados Unidos y México consistia en extender el sistema

b Memoria de Hacienda de 1895, documento 196, p. 431.
" Ibid., p. 133.
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{norteamericano] de ferrocarriles desde el Rio Grande hasta la ciudad de
México” B

Durante un banquete celebrado en Boston, el general Ulysses S. Grant,
expresidente de Estados Unidos y concesionario de una linea en construc-
cién de México a Oaxaca, hizo el siguiente comentario:

No tengo duda de que con la construccién de ferrocarriles podriamos adquirir
en México esos productos [aztcar, café, tabaco] que, en vez de tenerlos de
paises antidemocraticos, esclavistas v de excesivos derechos aduanales, los
tendriamos de un pais republicano, cuyos derechos de exportacién son menores.
Y ¢a qué precio? Ya no al de nuestro dinero, sino al de nuestros productos
[maquinaria, herramientas, artefactos] que remitiremos a cambio de sus frutos.”

Sin embargo, varios obstdculos se oponian al desarrollo de la politica
ferrocarrllera en especml la actitud recelosa del congreso mexicano. Desde
TB'?U’" era claro el propésito de no abrir las puertas del pais al capital
norteamericano, cuya aceptacion tenia forzosamente que conducir a la co-
nexioén de las vias nacionales con los ferrocarriles de la republica vecina.

" ~Esta actitud subsistia atin en 1876, cuando Sebastian Lerdo de Tejada
se mostré bastante renuente a la solicitud de los capitalistas norteameri-
canos para invertir en ferrocarriles, con sus famosas palabras: “Entre la
fuerza vy la debilidad, conservemos el desierto”.! Esta oposicion se debilitd
durante el primer gobierno del general Diaz, de modo que el ario de 1880
se Euede considerar como el principio de la construccién de ferrocarriles
en gran escala i

quien p1escmd10 ‘de Matias Romero en la cartera de Hacnenda se acenluo
en forma alarmante el desnivel entre los ingresos y los egresos del erario

debido a las responsablhdades contraidas para el pago de generosas sub-

vencmnes a los Terroc%irr'les EI deflaente anual pur este concepto era el

e o

mds fuerte argumento que se opoma al reconocimiento y pago inmediato

8 Memoria de Hacienda de 1879, p. 416. (Informe de Foster, ministro oficioso del gobierna
de Estados Unidos, al presidente de la Asociacién de Manufactureros de Chicago sobre
dificultades para el ensanche del comercio entre México y aquel pais.)

9 Fuentes Diaz, El problema ferrocarrilero en México, p. 25.

¥ Macedo, Tres monografias, p. 200.

W 1bid., pp. 203-204.

* El sistema de las subvenciones fue tomado de Estados Unidos en donde, sin embargo,
consistieron principalmente en tierras baldias. (Véase The Cambridge Economic History of
Europe, vol. VI, 1965, pp. 251-253.) El costo de construccién en 1864 ascendié en Estados
Unidos a 16 000 ddélares por milla {10 000 ddlares por kildmetro) en las llanuras, siendo 2 o
3 veces mayor en las montanas. (A. M. Sakolski v Myron L. Hoch, American Economic
Development, Nueva York, T. Nelson and Sons, 1937, p. 132). Y puesto que en México las
subvenciones ascendian en promedio a 10 000 pesos por kilémetro de via (en 1898 se debia



124 LA DEUDA EXTERIOR DE MEXICO

de la deuda exterior. Las rentas, excesivamente gravadas por las subvencio-
nes a las empresas ferrocarrileras, resultaban disminuidas ademds, porque
dichas empresas gozaban por largo tiempo de exencidn total de impuestos
en cuanto al capital invertido en vias, edificios, fdbricas y talleres. En
consecuencia, €l pago de las subvenciones pesaba sobre el presupuesto y
éstos gra»amenes, al aumentar el déficit presupuestal, acabaron por con-
vertirse en_el mds serio obsticulo para el funcionamiento del crédito
publico.

" Paradar una idea de esta situacién, se presenta a continuacién una lista
de las asignaciones presupuestales que pesaban los ingresos del erario
federal en 1884:!2

Aduana de Veracruz

%
Subvencion al ferrocarril Sullivan 6.00
Asignacién al Banco Nacional {decreto del 30 de mayo de 1884) 50.00
Asignacién al Banco Nacional (decreto del 14 de junio de 1884) 5.00
Asignacion al Banco Nacional {(decreto del 10 de octubre de 1884) 5.00
A las comparitas ferrocarrileras
Ferrocarril Central ' 8.00
Ferrocarril Mexicano 4.50
Para los bonos Carvajal 6.37
Para las obras del puerto 3.00
Total sobre la aduwana de Veracruz 87.87
Asignacidn sobre las otras aduanas

Mazatlin y Manzanillo 84.58
Tampico y Matamoros 94.87
Nuevo Laredo, Mier y Camargo 88.37
Otras aduanas 78.37

A este respecto, Jenner, enviado oficial del gobierno inglés, escribié lo
siguiente en un informe que rindié a su gobierno sobre la situacién
hacendaria de México:

Comparando el aio de 1869-1870 con el afio de 1884-1885, se ve que los
ingresos se han cuadruplicado, debido en gran parte a las subvenciones
otorgadas a las empresas ferrocarrileras, de tal suerte gue sélo en los afios de
1880-1881 a 1884-1885 a estas empresas se les ha acreditado sobre $40 000 000, o

56.7 millones de pesos por 5 930 kilémetros; Miguel Macedo, Tres monografias, p. 210), se
deduce que México regal6 a las companias gran parte del costo de construccidn de sus vias
férreas.

12 Memoria de Hacienda de 1884, p. LXX1.
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sea aproximadamente el 25% de los ingresos totales del gobierno federal...
No corresponde decidir sobre si hubiese sido ventajoso al pais haber procedido
con cautela en la construccién de ferrocarriles, evitando asf la pesada carga de
la deuda en que ha incurrido, o si el curso que se siguié ha sido el mejor; pero
es posible que en otro tiempo no hubiera sido facil hallar, como entonces,
capitalistas en Estados Unidos listos para especular, hasta donde lo han hecho,
en ferrocarriles mexicanos... Aunque generalmente se asegura que se ha
gastado mds dinero en ferrocarriles de lo que era necesario, queda el hecho de
que el pais tiene hoy miles de ferrocarriles, donde antes sélo existian algunos
centenares y que el gasto que se ha hecho por este concepto, agregado al que
ha costado el establecimiento de lineas telegrificas y construccién de vias,
carreteras, puentes, faros, asi como las mejoras en los puertos, demostrard con
el tiempo que ha sido un gasto provechoso.’

Por otra parte, €l Banco Nacional de México, institucién privada, como
acreedora del erario, disfrutaba de los ingresos netos de la Loteria Nacional
y tenia una asignacién de $2 000 diarios, procedentes de la Administracién
Principal de Rentas del Distrito Federal. Al Banco Hipotecario, también
institucién privada, se le debia $880 000 garantizados con edificios pro-
piedad de la nacién. Finalmente, existia el problema de la prérroga del arren-
damiento de las casas de moneda; éstas habian anticipado al gobierno la
cantidad de $1 085 918.92; junto con las sumas que el gobierno adeudaba
al celebrarse los nuevos contratos, esa cantidad debia pagarse con el
importe de uno por ciento de los derechos de acunacién, lo cual significaba
un ingreso mds que se restaba al erario.

EXN BUSCA DE UN EMPRESTITO EXTERIOR

Pari_tLuErrenauera el crédito, era preciso definir de manera legitima el
pago de'la deuéfai'_lvr_lterlor y exterior consolidadas y de la deuda flotante.
Pero para resd&er el problema financiero se creia mdlspensable restablecer
el cred1to de la nacién y era imposible lograr esto sin que el desahogo del
erario Lgmmonara fondos para el pago de réditos y amortizacién. A su
p{réz Tog  grandes compromlsos ferrocarrileros eran el motivo prmmpal de la
mlcgatlva \para el : q;reg'[o dela deuda; se expresaba el temor de que “nuestras
grandes empresas de ferrocarrlles no puedan llegar a término si no les
abrimos la puerta del crédito en los mercados extranjeros”.!! Ademds, se
aflrmabg_que la construccién de ferrocarriles acrecentaria el comercio
interior e internacional. Bajo el apremio de las circunstancias el problema

no podia seguirse aplazando indefinidamente y el Fjecutivo resolvié pre-

13 El economista mexicano, t. 11, 22 de octubre de 1886, p- 134.
' Digrio de los Debates de la Camara de Diputados de 1884, p. 376.
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sentar iniciativas al congreso para sohcltar un emprestlto exterior y para el
arreglo de la deuda nacional. '

El 27 de abril de 1883 se presenté ante el congreso la iniciativa en la
que se pedia se dieran facultades al Ejecutivo para contratar un empréstito
exterior y para arrendar las casas de moneda. Resultado de la misma fue el
decreto de 26 de mavo de 1883, en virtud del cual se autorizé al Ejecutivo
para contratar un empréstito por 20 millones de pesos. Una parte de esta
suma se destinarfa a la reorganizacién de la hacienda puiblica, y otra al pago
de la deuda flotante. Meses después (en enero y febrero de 1884}, el
Ejecutivo celebré contratos de préstamo provisionales con el Banco Nacio-
nal de \ié\(ico el Banco Mercantil Mexicano y el Nacional Monte de Pie-
dad, por $5 761 000; $1 288 660 y $1 535 000. Para cubrir el monto total, o
sea $8 584 660, la Tesoreria General emitiria Certificados de Importacién,
que debian ser admitidos por las aduanas como parte del pago de los derechos
de importacién e internacion.

En mayo de 1884, se pidié y obtuvo autorizacién para ampliar el crédito
a 30 millones, una parte de los cuales se destinaria a amortizar los emprés-
titos a corto plazo que el Ejecutivo habfa celebrado con las tres institucio-
nes antes citadas. Esto le permitiria cubrir con un préstamo a largo plazo
las deudas que iban venciendo, y disminuir, ademds, las consignaciones que
pesaban sobre las rentas de las aduanas maritimas y fronterizas.

El nuevo empréstito comenzé a gestionarse en Estados Unidos, por la
cantidad de 2 millones de libras esterlinas, que fue la primera emisién
autorizada. Sin embargo no llegé a realizarse, y sélo quedaron vigentes los
compromisos de los tres empréstitos parciales de pronto reintegro va
indicados. El gobierno no pudo cumplir estas obligaciones, las cuales
sumadas a otros compromisos de pronto pago y a las subvenciones ferroca-
rrileras, que importaban $13 687 652, acabaron por significar un fuerte
gravamen sobre el erario. Los datos presentados en la Memoria de Hacien-
da de 1884 sefialaban la situacién del tesoro como insostenible: las rentas
principales de la nacién estaban agobiadas por tal nimero de cargas, que
a la administracién no le dejaban libre ni la cantidad indispensable para
cubrir la lista civil.

El 15 de mayo de 1883 el Ejecutivo presentd al congreso una nueva
iniciativa referente al arreglo y conversién de la deuda nacional. Se espera-
ba que este arreglo haria posible el empréstito mencionado anteriormente.
El primer paso consistié en clasificar la deuda, en la cual se distinguieron
las partes siguientes: I} la deuda reconocida cuyo pago se hallaba normali-
zado; parte de la deuda interior, y la deuda norteamericana; 2) los créditos
de origen legitimo, que conforme las leyes de la materia habian quedado
diferidos, perjudicados o caducados, ya fuera porque sus tenedores hubie-
sen descuidado la obligacién de presentarlos a su registro o por haber sido
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penados los que presentaron sus titulos al imperio; y 3) los bonos de las
deudas convencionadas.

Los créditos comprendidos en estas categorias se convirtieron simulti-
neamente en una sola deuda, mediante la ley de 14 de junio de 1883, que
autorizé al Ejecutivo a arreglar la deuda nacional.

ProvecTO Rivas Y NOETZLIN

Mientras se discutia en el congreso la iniciativa presentada en mayo de
1883, Carlos Rivas, amigo personal del presidente Manuel Gonzilez, fue
enviado a Londres en misién confidencial para cambiar impresiones con
el Comité de Tenedores de Bonos. Rivas encontré un ambiente de suma
tranqulhdad en efecto, se hallaba en Londres Ignacio Mariscal, encargado
de negociar con lord Granville la reanudacién de relaciones diplomdticas;
pero como Inglaterra habia hecho depender la reanudacién de relaciones
del reconocimiento de las reclamaciones de la convencién inglesa, no hubo
hasta entonces, ningiin entendimiento entre Mariscal y lord Granville. El
12 de mayo de 1883, Rivas convino en firmar las bases de un acuerdo
prov lsmnal con el comité. Ahora bien, este acuerdo provisional se conocio
spués del 14 de junio, y se vio que estaba formulado fuera de
las ambucmnes que la ley de esa fecha otorgaba al Ejecutivo, por lo cual se
ordené a Rivas suspender todo género de negociaciones.’

Ante esta decisién, Mariscal envié al gobierno de México un comuni-
cado en el que hacia el siguiente comentario:

la ruptura de las negociaciones que Rivas hacia con los tenedores, sin expresar
siquiera la voluntad de intentar un nuevo esfuerzo de conciliacién, ha causado en
Londres un pésimo efecto. La opinién general era que México habia f'mgido
querer pagar, para obtener un nuevo empréstito. El descrédito que caia sobre
¢l pais seria irreparable si no se llegaba pronto a un entendimiento. !

Un ano mas tarde, el p de junio de 1884 violando la ley de 14 de junio
de 1883, el Ejecutivo flrmo a través de la Se Secretana de Hacienda, un con-
trato. pé.?ﬁél recunocumento y la conversién. de la deuda de Londres. El
contrato inicial sufri6 reformas sucesivas, El 18 de septiembre de 1884,
Eduardo Noetzlin, director del Banco Nacional y representante de México,
_acordo con el comité un proyecto de conversién, el cual se present6 a la
conudgg_ﬂclon del congreso el 7 de noviembre, en las ultimas semanas del
gobierno de Manuel Gonzilez. Segiin este proyecto, la deuda se fijé en

Yra Libertad, 29 de enero de 1884 (periddico).
' Cosio Villegas, op. cit., p. 810.



128 LA DEUDA EXTERIOR DE MEXICO

£14 500 000 con la adicion de £2 762 000 en favor de los comisionistas,
equivalentes a $13 700 000. La porcién destinada a cubrir gastos de la
deuda fuela parte del proyecto que enlos debates fue objeto delamds acre
censura, de las mds duras interpelaciones por parte de la oposicién y de
reticencias por parte de los oradores en pro.'7

Pese a los ataques y a manifestaciones callejeras, el contrato fue apro-
bado en lo general, por una mayorfa insignificante; pero cuando se llegé a
la discusién en lo particular, surgié tal ola de inconformidad y se suscité tal
desorden en las galerias, que la sesién se convirtié en un verdadero
zafarrancho, el que fue aplacado con medidas violentas. En vista de ello, €]
Leglslatwo “consider6 que estando el Ejecutivo en los Tltimos dias de su
C_]CI‘C]CIO “era necesario darle preferencia a otros asuntos” 18 y se acordé

Las controversias que este proyecto ocasiond dentro y fuera de la
cdmara, en la prensa y en la opinién ptiblica, constituyeron el mds grande
escandalo originado hasta entonces por los problemas de la deuda.

Pero esos prolongados y acalorados debates tuvieron importancia,
pues pusieron fin a las discusiones en torno a la deuda contraida en Lon-

dres y establecieron las bases para su arreglo. Se v1eron también los inconve-

nientes del repudlo de la deuda y la necesidad de eliminar de ] las operac1ones
de crédito a los intermediarios, 5, que habian acarreado a,l.pa.ls serios perjui-

‘cios con su funesto hébito de recurrlr al agio y al fraude. Por tiltimo, quedé

manifiesta la necesidad de proseguir la politica de saneamiento de la
hacienda piblica a fin de que ésta estuviera en posibilidad de cumplir con
Sus COMpromisos.

LA CONVERSION DUBLAN

El 1 de diciembre de 1884 se inici6 el segundo periode-presidencial de Porfirio
Diaz, quien escogid como secretario de Hacienda a Manuel Dublan.
~Un estudio detenido de la situacién financiera del pais obligé a Diaz a
seguir una politica bien definida, a fin de combatir los crecientes deficien-
tes, llegar al ideal del equilibrio y. mantener a su vez la continuidad en la
consq*gccmn de los ferrocarriles. Se propusieron entonces los siguientes
medios: reduccién del gasto publico, aumento y modificacién de los im-

puestos y arreglo de la deuda publica. La politica de reduccién de gastos

significaba sélo un paliativo inmediato, ya que el crecimiento de las activi-

17 Quevedo Zubieta, op. cit., p. 241.
18 Diario de los debates de la Cimara de Diputados, 20 de noviembre de 1884, p. 379.
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dades estatales anularia su efecto al poco tiempo. El aumento de los ingre-
sos, mediante una modificacién o una elevacién de los impuestos requeria
un proceso mds o menos largo; sus resultados, por tanto, serian también a
largo plazo.”

El arreglo de la deuda publica, era, sin duda alguna, la solucién mads
adecuada para el problema del déficit y para proseguir la construccién de
ferrocarriles, pues con ello se conseguiria abrir las puertas del crédito al

pais:

Convencido el presidente de esta verdad, y considerando que sin el arrc,glo
general de la deuda piblica no es de esperarse que renazca el crédito, sin cuyo
poderoqo elemento el capital extranjero, que tanto necesitan las empresas de!
pais para su fomento, no tendrd confianza para venir a vivificarlas, se ha
resuelto a ejercer las facultades que la ley de 14 de junio de 1883 concedié al
Ejecutivo para el arreglo de la Deuda Nacional.'”

Asi pues, una vez definida la politica que el pais debia emprender para
lograr sus objetivos, sélo faltaba formular leyes adecuadas sobre la forma,
_condiciones y plazos para el examen, reconocimiento y liquidacion de Ia
~deuda. El punto de apoyo serian las bases fijadas por la ley de 14 de junio de
185}3 'El asunto se encomendd a una Junta de Crédito Publico, para que en
pm'ado yen presenua del secretario de Hacienda, se discutieran las proposi-
ciones y las ideas y se tratara de vencer todos los obsticulos que se habian
Jpresentado en anos anteriores. De estas discusiones surgieron las leyes de
“ 22 de junio de 1885. Este arreglo, conocido con el nombre de “conversién
Dublin”, tenia por objeto unificar los documentos que representaban la
deudaée fijaron las bases para el reconocimiento, consolidacién y conver-
sién de toda la deuda publica desde la mdependen(:la hasta el 1 de julio de
1882, tanto la que hubiera sido objeto de conversiones anteriores como la
flotante.”

De esta manera, la deuda publica se clasificé en deuda consolidada en
virtud de conversiones anteriores; deuda no conaohdada cuyos créditos
tenian su origen en saldos insolutos del presupuesto anteriores al 1de julio
de 1882; y la deuda flotante, cuyas obligaciones y créditos no pagados eran
posteriores al 1 de julio de 1882.

Se hizo constar el caracter nacional de la deuda, o sea que en ningiin
momento lo tendria internacional. Con ello queria evitarse lo ocurrido con
las deudas convencionadas de Francia, Espana e Inglaterra.

La deuda inglesa quedé incluida en la categoria de denda consolidada
en virtud de conversiones anteriores. Los primeros pagos de los intereses
se harfan gradualmente; en 1886 sélo ganarian uno por ciento anual; en

" Dublin, Legisiacin mexicana, vol. XVII, p. 279.
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1887, 1.5; en 1888, 2; en 1889, 2.5 y en 1890, 3 por ciento. El pago de
intereses se verificarfa por semestres vencidos, haciéndose el correspon-
diente al primero, el 30 de junio de 1886, respecto a los créditos que en esa
fecha se hubieran presentado a la conversién. El Banco Nacional de México
quedaria encargado del servicio de la deuda nacional.

Para la conversién de la deuda inglesa, se tomaria como base legal la
ley de 14 de octubre de 1850, que habia fijado el monto de la deuda en
£10 241 650, pero la conversién comprenderia no sélo los bonos de 1851
en circulacién, sino los diferidos no presentados en conversiones anteriores
vy los créditos correspondientes a intereses insolutos, que quedarian sujetos
a un arreglo de acuerdo con el articulo 19, fraccién A, de la propia ley. Los
créditos por intereses insolutos estaban representados por veinte cupones
semestrales vencidos del 1 de julio de 1854 al 1 de julic de 1883, converti-
dos por Maximiliano al tipo de £100 en nuevos bonos del 3%, de 1864, a
cambio £60. Esta operacién habia elevado la deuda en £4 864 800, que
ademds habia devengado un interés de 3% a partir de 1864; un saldo por
£75 532 correspondiente a los cupones vencidos de 1864 al 1 de julio de
1866 que habian sido cubiertos en su oportunidad por el imperio; y los
intereses correspondientes al periodo de 1867-1885.

El arreglo fue celebrado en Londres el 23 de julio de 1886 y firmado
por el general Francisco Z. Mena, como representante del gobierno mexi-
cano, el presidente del Consejo de Tenedores de Bonos Extranjeros, E. P.
Bouviere, y el presidente del Comité de Tenedores de Bonos Mexicanos en
Londres, H. B. Sheridan.

De acuerdo con el convenio, los bonos emitidos en virtud de la ley de
14 de octubre de 1850 por £10 241 650 se convertirian a la par por el capital
nominal. A cambio de las £4 864 800, monto nominal de los bonos deno-
minados “de 3% de 1864” —los bonos de Maximiliano, que no repre-
sentaban mds que el interés insoluto de los bonos de 1851 del 1 de julio de
1854 al 1 de julio de 1863, por £2 918 870.50, capitalizado a 60%—, los
tenedores recibirfan nuevos bonos en la proporcién de 50% de su valor
nominal. A cambio de las £6 144 900, monto total de los intereses insolutos
de los bonos de 1851, mds los cupones no vencidos aun, de 1 de julio de
1866 al 1 de julio de 1886, se emitirian nuevos bonos de las deudas
consolidadas de 3%, en la proporcién de 15% de su valor. A cambio de los
bonos existentes de la deuda diferida, se emitirian nuevos bonos consolida-
dos de 3% en la proporcién de 20% de su valor nominal. Se trataba, pues,
de una capitalizacién de intereses.

El gobierno mexicano se reservé el derecho de fijar la fecha para
verificar el canje de los bonos de 1851 por los nuevos bonos de la deuda
consolidada de 3%, con tal de que ésta tuviera lugar antes del 31 de
diciembre de 1890. Hasta esta fecha,
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el gobierno mexicano tendria el derecho de comprar, al precio de la plaza,
cualquiera cantidad de los bonos de 1851 y de los nuevos que van a emitirse;
tendra igualmente hasta la mencionada fecha, derecho a redimir los bonos de
una u otra clase por medio de sorteos a 40% de su valor nominal; después del
31 de diciembre de 1890, podria hacerse la redencién de la deuda en la misma
forma, pero a 30% de su valor nominal.’

Con objeto de registrar, reconocer, liquidar y convertir los créditos y
reclamaciones de la deuda piblica, se creé en México una Direccién de
Deuda Publica Interior y se abrié en Londres una agencia financiera para
efectuar las mismas operaciones en relacién con los titulos procedentes
de la deuda contraida en Londres. La direccién empezé a funcionar el
13 de febrero y la agencia, el 5 de abril de 1886.

Dublin presenté un cilculo aproximado del monto total de la deuda
contraida en Londres, y estimé en £8 716 901 las economias que se logra-
rian aplicando las disposiciones contenidas en la ley de 22 de junio de 1885
y en el convenio de 23 de junio de 1886 (véase el cuadro 23). Las £23 343 270
se obtuvieron con £14 626 279, esto es, al costo de 62.65 por ciento.

Hasta el 11 de junio de 1888, fecha en que vencié el primer plazo para
el registro de bonos, certificados y cupones de la deuda inglesa, se habian
presentado a la agencia financiera en Londres 131 630 bonos y certificados
y 12 libramientos por un total de £15 457 150 de capital y £6 248 114 de
réditos.

Posteriormente se ampliaron los plazos hasta el 27 de mayo de 1890.
Fenecido este 1iltimo y cerrados los registros y las cuentas de la conversion,
el resultado de la liquidacién de la deuda de Londres y la convencién inglesa
fue el siguiente (en pesos):?!

Capital de bonos emitidos en virtud de la ley de 14 de oc-
tubre de 1850, admitidos segtin el convenio de 23 de ju-
lio de 1886 celebrado con el comité representante de
los tenedores de dichos créditos, que se acogieron alos

beneficios de la ley de 1885 $51 186 500
Valor de bonos de la convencién inglesa cuyos tenedores
adhirieron al propio convenio 4 359 000

Valor reconocido por el agente financiero de México en
Londres de los diversos créditos comprendidos en el
mismo convenio, menos los honorarios del sehor
Eduardo Noetzlin 18 566 000

Total $74 111 500

2 Memoria de Hacienda de 1887, p. 73.
2 Memoria de Hacienda de 1864, p. .



Cuapro 23
Economias logradas por México en la conversion Dublin 1888
(en libras esterlinas)
Monto total de
los créditos a
cargo de la admitida en la
repriblica antes conversion Deuda después Economias
Concepto de la conversion (%) de la conversion logradas
Bonos procedentes de la conversidn de 1851 10 241 650 10 241 650
Cuenta de capital
Cupones e intereses insolutos de los bonos de 1851.
Art. 22 letra B, del arreglo de 23 de junio de 1886 6 144 990 15 921 748 5 223 152
Bonos de 1864 a 3%. Art. 2°, letra A, del arreglo de 23 :
de junio de 1886 4 864 800 50 2 432 400 2 432 400
Bonos diferidos de 1837 a 5%. Art. 32 del arreglo de 23
de junio de 1886 434 350 20 86 870 347 480
Certificados a 3% procedentes de la conversién de
1851. Art. 3¢ del arreglo de 23 de junio de 1886 180 000 20 36 000 144 000
Certificados Baring Art. 32 del arreglo de 23 de junio
de 1886 75 532 20 15 107 760 000
Bonos activos de 1843. Convenio de 15 de octubre de
1886 200 000 29 58 000 142 000
Bonos de la extinguida convencién inglesa de 4 de di-
ciembre de 1851. Contrato de 12 de enero de 1886 1 180 456 - 823 754 356 702
Bonos procedentes de la conversion de 1846, a 5% 21 492 - 10 750 10 742
Total - 23343270 14 626 279 8716 901
Fuente: Dublin, Informe... al Congreso sobre el empréstito en Europa..., p. 42.
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Para llevar a cabo la conversion, se expidié el decreto de 29 de enero
de 1886, que autoriz6 una emisién de bonos del nuevo fondo consolidado,
por valor de 150 millones de pesos. De éstos, se remitieron 25 millones a
la agencia financiera en Londres para comenzar €l canje, por cuenta de la
suma reconocida por $74 111 500. En el afo fiscal 1886-1887, el agente
financiero de México en Londres emitid, por cuenta de la suma anterior,
$11 160 500; en 1887-1888, por honorarios pagados a Noetzlin, $1 000 000;
en 1888-1889, $10 648 250; en 1889-1890, $116 250. En total, la emisién de
bonos de 3% de 1886, efectuada en Londres por el agente financiero de la
repiiblica hasta el 30 de junio de 1890, fue de $22 925 000, quedando
$51 186 500 en bonos de la deuda en Londres sin convertir.

El 1 de julio de 1886 habia vencido el primer dividendo de la deuda
consolidada de 3%, correspondiente a los intereses por los créditos que en
esa fecha se hubieran presentado a la conversién. Los fondos destinados
a ese pago habian sido depositados oportunamente en el Banco Nacional
de México, el cual a su vez los entregd a los agentes financieros de la
reptiblica en Londres, Glyn Mills y Cia., a fin de que convocaran a los tene-
dores de bonos de 1851 para que se presentaran a cobrar. La noticia causé
en Europa una impresién altamente favorable a México, y determiné un
alza en los valores mexicanos que se cotizaban en aquellos mercados,
especialmente los bonos de 1851 y las acciones del Ferrocarril Mexicano,
lo que se aprecia en las cotizaciones de Londres:

Junio de 1885 Diciembre de 1886
Deuda inglesa 191/8a191/4% 28 1/2%
Ferrocarril Mexicano
12 preferencia 88 a 911/4% 114%
Acciones comunes 241/2a271/2% 51%

Pero no son las acciones del Ferrocarril Mexicano y los bonos oficiales del
gobierno objetos tnicos de la especulacién en Londres ni es Londres el inico
centro de tales especulaciones. Ademds de aquellos valores que sélo eran
admitidos en 1885 en la Bolsa, se cotizan hoy oficialmente en la capital del
mundo financiero las acciones del Ferrocarril Central, del Ferrocarril Nacional
Mexicano y del Banco Nacional de México, y extraoficialmente otras acciones,
que corresponden a empresas de minas como la de Palmarejo United Mexica-
na, etc. La aceptacién decidida que han tenido todos los valores en aquel
mercado les ha abierto las puertas de otros mercados, y con la misma actividad
con que se cotizan en Londres, se cotizan en Paris y en Nueva York.??

22 Bl economista mexicano, L. 11, 17 de diciembre de 1886, p. 230,
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La conversién fue una transaccién favorable a México. Los estadistas
mexicanos que habian adoptado una téctica dilatoria en 1857-1880 fueron
"plenamente reivindicados, pues asi México logré imponer hasta cierto punto
sus condiciones: al admitir la conversién de los intereses adeudados de
1866-1886 en una proporcién de 15% de su valor, los tenedores de bonos
aceptaron el casugo que les habia querido infligir Judrez después de
Ta derrota del imperio; tampaco cedié México en su desconocimiento de la
capltahzamon hecha por Maximiliano, pues ésta se convirtié en £2 432 400,
o sea menos que las £2 918 870.50 que México debia por los intereses de
1854 a 1863. Muchisimo mejor les fue a los tenedores de bonos de la
extinguida convenci6n inglesa. Esto lo podemos comprender si tomamos
en cuenta los rumores de que el expresidente Manuel Gonzilez y su
cufiado, Ramén Ferndandez, ministro de México en Francia, poseian entre
30 y 50% de los bonos mencionados.®® As{ se explica por qué escribia
Bulnes durante las negociaciones que “el Gobierno exige a los tenedores
de la deuda de 1824, nuevos arreglos y mutuas concesiones, mientras que
alos tenedores de bonos de las convenciones rotas se les reconoce su deuda
integra”
Pero dejando aparte a la exconvencién inglesa como _un caso muy
espec1al el hecho mds importante es que un arreglo con los tenedores de bo-
nos era una condicién indispensable para obtener otro préstamo exterior.

EL eMPRESTITO DE 1888

Poco después se inici6 la obtencién de un nuevo empréstito. Los motivos
se expresaron como sigue:

El Ejecutivo, a quien preocupa hondamente la cuestién financiera, ha conside-
rado que ésta es la oportunidad de realizar alguna combinacién financiera de
crédito como el medio mds eficaz de obtener el éxito que se viene buscando.
De esta manera no sélo podria conseguirse redimir nuestra deuda flotante,
que, con los crecidos intereses que vence, es €l punto negro de nuestra situacién
hacendaria, sino que se lograria reducir nuestra deuda exterior en un 60
porciento de su monto (aprovechando el derecho que le otorga la Ley de 22 de
junio de 1885 en su art. 62) y obtener algtin capital en efectivo qué destinar
a mejoras de utilidad puiblica que cooperaran al desarrollo de la riqueza del pafs.?

2 Turlington, Mexico and her Foreign Creditors, p. 207.

2 Bulnes, La deuda inglesa, pp. 101-102.

% Dubldn, Informe que el ministro de Hacienda presenta al Congreso de los Estados Unidos
Mexicanos sobre el empréstito contratado en Europa de £10 500 000, p. 1v.
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El canciller Bismarck y su consejero financiero, Gerson Bleichroeder,
habian impuesto en 1871 a Francia una indemnizacién de 5 000 millones
de francos, o sea mil millones de pesos, con la esperanza de que faltara a
su pago, dando asi la oportunidad para la imposicién de sanciones. Pero
Francia pagé puntualmente, y Prusia lamentd lo moderado de sus deman-
das. La indemnizacién se derramé sobre Alemania y contribuy6 poderosa-
mente a su progreso econémico. Asf se explica que México se dirigié en
busca de fondos a Alemania, y concretamente a Blemhroeder, originalmen-
te,eI representame de Rothschxld en Berlin Ly banquero mtlmamente hgado
declaré en Jumo de 1887 estar de acuerdo en que el barén Bleichroeder,
como representante de un consorcio de banqueros, presentara proposicio-
nes, en un plazo de dos meses, para un empréstito por £10 500 000.

A causa de algunos temores de perturbacién en Europa, las proposicio-
nes sobre el empréstito no se recibieron en México hasta el mes de noviem-
bre. Los banqueros europeos manifestaban haber aceptado, en principio, la
gestidn para el empréstito pero ponian las condiciones siguientes: entrega-
rian £3 700 000 nominales al precio de 70% neto, pagadero en letras sobre
Londres, a noventa dias, contra entrega de titulos definitivos o provisionales
del empréstito; pedian opcién, por un ano, para las £6 500 000 restantes, al
precio de 86.5% neto, pagadero con titulos de la deuda de Londres de 1851
a 40%, y reclamaban por la parte firme (es decir, sobre el valor nominal de
£3 700 000) una comisiéon de 2.5%, concediendo en compensacién al
gobierno €l derecho de no empezar la amortizacién del empréstito hasta
1893, con lo cual se economizaban £18 500 anuales; ademads, se podia
aumentar el fondo de amortizacién o redimir a la par el empréstito de 1888,

Al gobierno mexicano le parecié exagerado el monto de la comisién, y
tras de algunas pldticas, se fijé en solo 1.25%. Estas proposiciones se
sometieron al Consejo de Ministros, el cual elaboré una iniciativa de ley
que se present6 al congreso el 7 de diciembre de 1887, para facultar al
Ejecutwo a contratar un empréstito por £10 500 000, sobre las 51gulen[es

bases

L. Eltipo de emisién no podria ser menor de 70%, ni el rédito excederfa
de 6% anual.

II. El producto del empréstito se destinaria precisamente a la amortiza-
cién de los bonos de la deuda de Londres, al pago de la deuda
flotante que estaba venciendo réditos, y el sobrante, si lo hubiere, a las
obras de utilidad publica que el gobierno senalara.

% Emden, Money Powers of Eurape, pp. 213 y 252,
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1. La suma del interés del nuevo préstamo no excederia de la que
debian arrojar los titulos de la deuda que se hubieran liquidado hasta
esa fecha.

IV. En el contrato que se celebrara se consignaria la garantia respectiva
para el pago de réditos y amortizacidn, v las demds seguridades que
se estimaran necesarias para conciliar el interés de la nacién con el
de los prestamistas.

V. FEsta autorizacion duraria hasta el 1 de abril de 1888.

Obtenida la autorizacion, se elaboré cuidadosamente el proyecto: el
Banco Nacional de México nombré a dos miembros de su consejo de
administracion para discutirlo y estudiarlo, tomando en cuenta tanto las
proposiciones de los banqueros de Berlin como las resoluciones de un
consejo de ministros mexicanos. El proyecte fue enviado finalmente a
Europa, y-se firmé el 24 de marzo de 1888

" La emisi6n de este empresmo comsistié en £10 500 000 nominales, o

sea 214 200 000 marcos del i 1mpeno alemadn, al cambio fijo de 20.40 marcos
por libra. El empréstito se conocié con el nombre de “Deuda Consolidada
Exterior Mexicana de 1888”, Fl interés se determind en 6% anual, pagadero
por trimestres, y su vencimiento se fijé para los dias 1 de enero, abril, julio
v octubre de cada afo. Los pagos debian ser situados en la casa S. Bleichroe-
der, de Berlin, en la de Anthony Gibbs and Sons, de Londres, y en la de
Lippmans, Rosenthal y Cia., de Amsterdam. El servicio de la deuda queda-
ria a cargo del Banco Nacional de México, institucion prlvada que se
‘encargaria de situar en Europa las cantidades necesarias para el pago de los
“intereses de la deuda consolidada de Londres y del empréstito de 1888,

Desde 1898 el gobierno mexicano tendria el derecho de aumentar a su
arbitrio el fondo de amortizacién, o de redimir a la par el valor total del
empréstito. A fin de asegurar el cumplimiento exacto del pago de intereses
vy amortizacién del empréstito, se designé como garantia especial 209 20% del _
monto total de los derechos de importacién y exportacién que se causaran
en las aduanas maritimas y fronterizas de la repiiblica, el producto integro
‘de las contribuciones directas causadas en el Distrito Federal bajo la
denominacién de ¢ ‘predial, patente y profesional”, o cualesqmera otras, sin
mas deduccién que la de los gastos de administracién. El primer cupén
venceria el 1 de julio de 1888, y su importe seria el de los intereses que cada
bono devengara durante el trimestre de abril, mayo y junio anteriores. Por
lo tanto, el Banco Nacional de México haria la primera remesa el dia 15
de mayo de 1888, con destino al pago del primer cupdn, que vencerfa el 1 de
julio,

El empréstito fue suscrito por £3 700 000 nominales, es decir, 75 480 000
marcos a 70% de su valor nominal. En consecuencia, los compradores
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debian pagar £2 590 000. De esta cantidad, se separarian £110 000 por el
importe de los trimestresanticipados que quedarian en depésito. También

se deduciria el importe del pago de todos los gastos de emisidn, por la suma
de £46 230.

Bl resto del empréslito o sea £6 800 000 nominales (138 720 000 mar-
cos) se dio en opcién a la casa Bleichroeder, Anthonv Gibbs and Sons y al
Banco \’aaonal de México, al tipo de 86.5 por ciento.

| producto de los £2 590 000 se dedicaria a redumr la deuda flotante, y
el de los £6 800 000 (o 138 720 000 marcos), a amortizar los bonos de la deu-
da consohdada  quE ¢ circulaban en Londres de conformidad con el decreto de
28 de | Jumo de 1886 v los arreglos posteriores celebrados hasta esta fecha
por el gqbwrno mexicano. Por lo tanto, la casa Bleichroeder tenia el
derecho de dar en pago los abonos de la deuda consolidada de Londres,
con sus cupones de intereses corrientes al tipo de 40% de su valor nominal,
independientemente del precio a que los hubiera adquirido.

El gobierno mexicano no podria contratar ni emitir ningiin empréstito
en el extranjero mientras la casa Bleichroeder, la casa de Anthony Gibbs
and Sons y el Banco Nacional de México, no hubieran hecho uso de la opcién
conferida. En su informe al congreso sobre los resultados de la operacidn fi-
nanciera, Manuel Dubldn se expresé ast:

Si se tienen en consideracion las circunstancias en que este convenio se ha
celebrado, los antecedentes de nuestro pafs en materia de crédito, y el éxito
obtenido en los mejores mercados de Europa al abrirse la suscripcién del
empréstito, sin duda que todo corazén mexicano tendrd que congratularse al
comparar las épocas y al ver el honroso ¥ eievado concepto que nuestra patria
ha conseguido alcanzar en el extranjero.?”

¥7 Dublan, op. cit., p viL.

* La prensa extranjera no dejé de elogiar la politica del gobierno mexicano. El Financial
News escribia el 24 de marzo de 1888: “Nuestra prediccidn respecto al éxito del empréstito
mexicano se ha confirmado por completo. Desde el principio no cupo duda de que se tomaria
Ja totalidad de su monto, pero nadie imaginaba que se suscribia veinte veces, como ha sido. En
Berlin la lista de suscripcidn estuvo abierta solamente un cuarto de hora y en Londres se cerréd
a medio dia. Después de una manifestacion de fe tan completa en México como campo de
inversion, puede esperarse que los valores mexicanos continden adquiriendo mds y mds
popularidad.”

La profusa publicidad que fuera y dentro del pais se hacfa sobre las operaciones financieras
y sobre su desarrollo y porvernir fueron una garantia para los valores mexicanos y la expansién
del credito alentd en gran medida las inversiones extranjeras. “Las inversiones de los capitales
europeos eran un fruto natural del liberalismo econémico; las norteamericanas, en cambio,
...tenian €] cardcter especifico de ‘conquista econémica’ o de ‘penetracion pacifica’, Jas cuales
contribuyeron a frenar el desarrollo de la industria nacional y a fomentar sistemas de
relaciones economicas atrasados y de instituciones politicas reaccionarias, a las que el go-
hierno se mostré complaciente. Véase Daniel Cosio Villegas, Historia Moderna de México. El
Porfiriato, La Vida Econémica, I1. Luis Nicolau &’Olwer, “Las inversiones extranjeras”, p. 1167.
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De acuerdo con las bases. del-contrato, la primera operacién.del
empréstito comprendid dos partes: una parte tomada en firme por £3 700 000.
al 70%, y otra sujeta a opci6n. Esta Giltima, que comprendia las £6 800 000
nommales restantes, se_concedi6 a los banqueros en opc1on hasta el 1 de
julio de 1889 para tomarla al tipo de 86.5 por ciento. La primera partc del
‘producto del empréstito estaba destinada a amortizar la deuda flotante,
que causaba interés; la segunda, al rescate de los titulos de la deuda
contraida en Londres. Esta segunda parte estaba ligada estrechamente con
Ta conversién y hquldacxon de la deuda piiblica de 1886. Las operaciones
del empréstito se iniciaron en el afio fiscal 1887-1888 y quedaron comple-
tamente realizadas en el afio 1889-1890.

Asi, el proceso de las operaciones abarca tres periodos fiscales. Su
resultado puede verse en forma detallada en los apéndices 7 al 12. El apén-
dice 7 precisa cudl fue la cantidad emitida y cudl la percibida en realidad. En
el 8 puede verse cudl fue la cantidad de que se dispuso efectivamente,
teniendo en cuenta los gastos requeridos por las operaciones del emprésti-
to, asi como la utilidad proveniente del premio sobre el tipo de emisién. En
los apéndices 9, 10 y 11 se muestra el resultado de estas operaciones en
relacién con el rescate de la deuda en Londres. Y la distribucién del
producto del empréstito y de los préstamos adicionales de 1888 se presenta
en el apéndice 12. Estas operaciones pueden sintetizarse de la siguiente
manera;?8 -

Participacién de los banqueros en el empréstito de £10 500 000:

Bleichroeder y Cia., Berlin 61.58%
Anthony Gibbs and Sons, Londres 20.00
Banco Nacional de México 18.42
Total 100.00%
Emitido £10 500 000
Producto:
£3 700 000-0-0 a 70% 2 590 000
£6 800 000-0-0 a2 85% 5 780 000
Producto total 8 370 000
Menos comisién de 11/4 % sobre

£ 10 500 000 131 250
Producto neto ) £8 238 750

28 1 ill, National Debt of Mexico, pp. 57-66.
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Aparte de la comisién mencionada, los banqueros ganaron en la venta
‘de la primera emisién £314 500, o sea 8.5% de £3 700 000 (se vendié al
78.5%). El rescate de la deuda de Londres con el producto del empréstito
de 1888 se resume como sigue:

Bonos de 1851 £10 241 650 al 40% £4 096 660
Bonos de 1864 2 432 400 al 40% 972 960
Interés atrasado 921 748 al 40% 368 699
Total, 40% de £13 595 798 £5 438 319"

Se comprende el senudo verdadero de la conversién Dublan y de la
cldusila que concedié a México el derecho de redimir los bonos a 40%: con
el prestamo 0 de | 1888 se logré reducir la deuda exterior de £13 595 798 a
£5 498 319 con la unica desventaja de que el interés, en vez de 3% ascendié
al doble, a L} por ciento, Pero desde el punto de vista de los tenedores de
bonos la’ 51tuac1on fue la | 51gu1ente - México ies debla, segun ellos, al 31
'a‘-“(ilclembre de 188:), £24 170 320, y como resultado de la conversién
Dublan y el préstamo de 1888, se les pagé £5 438 319. En consecuencia,
sufrieron una pérdida por £18 732 001.

CONCLUSION SOBRE LOS EMPRESTITOS DE 1824 v 18256

Ahora se puede volver a preguntar si el publico que compré los bonos
Goldschmidt a 58%, con la esperanza de ganar 8.62%, y los bonos Barclay
a 86.75%, con la perspectiva de percibir casi 7% de interés anual, acerté o
se equivocd.

Segtn Turlington, el comprador original de un bono de mil pesos a
5% {Goldschmidt) deberia haber recibido a fines de 1888 la suma del
capital nominal, mil pesos, mds 3 250 por intereses (50 pesos anuales),
o sea $4 250.2° Sin embargo, en vez de $4 250, el inversionista recibi6
s6lo $1 449.60; considerando ahora que el bono de $1 000 le costé sélo
$580, en 1888 el comprador pudo recuperar su inversién, con un interés
anual de 2.25%. En cuanto al bono Barclay a 6%, el inversionista original
esperaba recibir $4 840; comprado originalmente en $867.50, recibié
en 1888 en total $1 479.80, por amortizaciéon de su capital, y 1.1% de
interés anual en relacién con la cantidad invertida en un principio. El
negocno para. el inversionista hipotético que conservé los bonos 64 y 63

e

» . = 4 .z
Esta cantidad no es exacta porque un pequeifio niimero no se presenté a la redencion
final.

¥ Turlington, op. cit., pp. 329-332.
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afios respectivamente, fue, pues, malo. Y fue aun peor, si se considera que
el inversionista promedio compré los bonos a un precio mas alto que el de
emisién, debido a que los “contratistas” londinenses 1ograron empujar su
valor 20% mis arriba durante el primer ano —lo que se ve en el cuadro de
cotizaciones— embolsandose asi utilidades adicionales.°

En realidad, la mayor parte de los inversionistas no se quedaron con
sus bonos hasta 1888 sino que los vendieron ya antes de 1830. Normalmen-
te, el inversionista se asusta por la primera baja en la bolsa y vende sus
bonos al especulador; asi, puede imaginarse que todo aquel que habia
comprado los bonos, digamos, a 70% los vendié después a 20 y a 25%,
respectivamente, a los especuladores que bien pudieron ser los mismos que
se 1o vendieron anteriormente, de manera que éstos llegaron a controlar asi
la mayor parte de los bonos, y por lo tanto, también el Comité de Tenedores de
Bonos. Los especuladores, quienes probablemente eran idénticos a los in-
termediarios “contratistas”, suponiendo que se quedaron con los bonos
hasta 1888, ganaron en promedio 10% anual sobre su inversién (aparte de
las utilidades en la emisién y venta de bonos). Se puede concluir que los
compradores de 1824 y 1825 —o sea el publico inglés— sufrieron una
‘pérdida de su capital y que unos cuantos hicieron una buena inversién.

Por ultimo, surge la pregunta siguiente: {Fueron los préstamos venta-
josos o no para México? Segun Turlington, considerando que México
recibié como producto neto de los préstamos 21 millones de pesos, el
interés anual fue aproximadamente 2%. Se trata de una equivocacién,
porque el producto neto no fue 21 millones (suma de 8 millones de Golds-
chmidt y 13 de Barclay), sino soélo $18 411 980 (suma de $6 419 780 del
primero y $11 992 913 del segundo préstamos). Un bono de $1 000 vendi-
do al publico en $580 y otro en $867.50 habian producido a México sdlo
$423.40y $761.20, respectivamente, como se demuestra ampliamente en el
capitulo IL. En consecuencia, México pagé desde 1824 hasta 1888, 3.77 y
1.5% anuales por intereses, respectivamente, o sea el 2.635% en promedio
de los dos préstamos, una tasa mds elevada que la supuesta por Turlington,
pero de todos modos mucho mds baja que la predominante entonces. Por
diferentes medios —que prueban la habilidad de sus estadistas— descritos
en los capitulos anteriores, México logré reducir el interés de los 12 y 8%
originales, a 3.77 y 1.5%; otro factor en esta reduccién fueron las circuns-
tancias politicas, econdmicas y financieras mundiales.

30 Ihid., p. 330.



VIIL. EL. PORFIRIATO: CRECIMIENTO
DE LA DEUDA NACIONAL (1890-1900)

En el ultimo decenio del s1g10 X1x, la denda piiblica se incrementé conside-
rablemente y fue ob}eto de nuevos reconocimientos, conversiones y arreglos
a través de emisiones en Alemania e Inglaterra.

En 1890, la deuda nacional total se estimé en $126 951 183, de los
cuales $74 45’1 183 correspondian a deuda interior y $52 500 000 a deuda
_egcter;gr por el empréstito al 6% de 1888 (véase el cuadro 24).

CuApro 24
Resumen de la deuda nacional, 1890

Deuda interior

Bonos de 3 %, de 1885 $23 001 300
Convencién inglesa en circulacién 551 250
Certificados de alcances mandados expedir para liquidar

los satdos insolutos a favor de los acreedores del erario,

posteriores al 30 de junio de 1882, de acuerdo con las

disposiciones del 28 de mayo de 1886 y 10 de noviembre

de 1888 2906 076
Saldos insolutos del presupuesto desde el 10 de julio de

1882 hasta el 30 de junio de 1890, liquidados para ser

convertidos en certificados de alcances 8 612 785
Créditos que deben entrar a la deuda consolidada 2 605 999
Sumas adeudadas por subvenciones ferrocarrileras 36 773 773

Total de la deuda interior 74 451 183

Deuda exterior

Empréstito de 1888 a 6% conforme al contrato del 24 de
marzo de 1888 52 500 000

Deuda nacional total $126 951 183
Fuente: Memoria de Hacienda, 1889-1890, pp. VIIXVL.

El adeudamiento _total interior incluye las cantidades que el gobierno
‘mexicano debia a las empresas ferrocarrileras por concepto de subvencio-
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nes. Estas cantidades, pagaderas en efectivo, bonos o certificados amorti-
zables con derechos de importacién de las aduanas ascendian, hasta el 30

de junio de 1890, a la enorme suma de $36 773 773 (véase el cuadro 25).

Cuadro 25
Adeudos ferrocarrileros, 1890

Ferrocarril Mexicano, incluyendo las cuatro anualidades de
$560 000 de subvencién que no se consideraron en las
leyes de presupuesto de los afios fiscales desde 1886 hasta
1890 y corrida su liquidacién al 10 de noviembre de 1893,
que es cuando termina el periodo de 25 afios de subven-
cién a que se obligd el gobierno segin la ley de 11 de

noviembre de 1868 $3 498 919.29
F. C. de Guaymas a la frontera del norte 1212 881.00
F. C. “ Veracruz a Alvarado 40 000.00
F. C. “ Puebla a San Marcos 2 000.00
F. C. “ 1a Hacienda de la Compatiia a Tlalmanalco 28 500.00
F. C. " Nautla a San Marcos 79 500.00
F. C. " Puebla a Matamoros Iztcar 86 550.00
F. C. " Salamanca al Valle de Santiago 47 000.00
F. C. “ Veracruz a Boca del Rio 8 000.00
F. C. del Nordeste de México (Tizayuca a México) 112 800.00
F. C. de Mérida a Izamal y Sotuta 9 000.00
F. C. “ Mérida a Campeche 27 500.00
F. C. “ Mérida a Peto 51 900.00
F. C. “ Mérida a Valladolid 6 000.00
F. C. “ Hidalgo 235 891.63
F. C. “ Toluca a San Juan de las Huertas 8 697.85
F. C. “ Jiménez a la Sierra Madre, por Hidalgo 40 000.00
F. C. Nacional de Tehuantepec 5 740 760.00
F. C. de Monterrey al Golfo de México 2 267 219.60
F. C. Central 19 565 911.94
F. C. de la Compaiiia Constructora Nacional Mexicana 3 480 695.84
F. C. Interoceanico de Acapulco a Veracruz 224 048.41

Importe total del adeudo a empresas ferrocarrileras hasta el 30 de
Junio de 1890

$36 773 773.50

Fuente: Cuenta del tesore, 1889-1890, xx11.

EL eMPRESTITO DE 1890

Ante esta situacién, creada en gran parte por.la construccién de los
ferrocarriles, el Ejecutivo acudié al congreso para que lo autorizara a
gestionar un empréstito que le permmera consohdar y convertir su deuda
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el gravamen que pesaba sobre las rentas pubhcas Ademzis de precomzar la
conveniencia del empresuto como un remedio  la situacién fiscal, el Eje-
‘cutivo sefialé la conveniencia puiblica desde el punto de vista econémico:

Uno de los motivos que cientificamente justifican el gravamen de un emprés-
tito es el empleo de su producto en trabajo piblico que tengan por obieto
favorecer y estimular el desarrollo de la riqueza nacional, porque entonces el
gravamen mismo resulta benéfico, desde el momento en que el gasto es
productivo y viene a crear los recursos que han de servir para su pago.

En otra parte explicaba que

..no se trata de crear una nueva deuda ni de obtener dinero para subvencionar
nuevas empresas; la Deuda esta ya creada por las concesiones otorgadas, y la
fe de la nacién comprometida en el cumplimiento de estos pactos. Se trata
sencillamente de buscar otra forma de pago, que, permitiendo al pais un poco
de tiempo mds para el desenvolvimiento de su riqueza, le facilite seguir
cubriendo los créditos contraidos, sin desatender los servicios de la adminis-
tracién ni las obras que demanda la prosperidad de México.!

Asf, el objeto de este empréstito era saldar de preferencia las deudas con
aquellas compamas que tenfan una a51gnac1én especial sobre las rentas
aduanalés, a fin de librar al presupuesto de esa carga y obtener mayores
ir gresos’ que permmeran el pago de los servicios publicos, disminuyendo
de esta manera el deficiente anual.

) A"_tgs de que termmara el afo fiscal de 1890, se autorizé al Ejecutivo

a consqh_dany convertir los-gredltos que por subvenciones se adeudaban a

las empresas ferrocarrileras hasta €l 30 de junio de 1889, sobre las siguien-
tes bases:

1. No podri el Ejecutivo, en virtud de esta autorizacién, aumentar la
suma que actualmente importe esta deuda, y
II. Tampoco podra aumentar las asignaciones sobre las aduanas que hoy
tienen algunas de estas empresas.

El Ejecutivo podria celebrar esta combinacién con algunas o con todas
las empresas de que se tratara, por parte o por la totalidad de sus respecti-
vas deudas, o bien hacer la misma operacién y en los propios términos con
el banco que ofreciera mejores proposiciones.

Una vez autorizado el Ejecutivo, el secretaric de Hacienda, Manuel
Dublan, pacto 1a conversidn con los representantes de las empresas, me-

! Limantour, Informe af Congreso de la Unidn, 1892, p. 3.
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diante contratos hechos con cada una de ellas. Hubo que entrar en arreglo
individual, por una parte, con las compaiiias acreedoras, y por otra, con los
representantes de las casas bancarias con las que se iba a realizar la
operacion. El objetivo era desligar el compromiso adquirido con cada una de
las empresas por las asignaciones que tenian estipuladas sobre el ingreso
de las aduanas, del nuevo compromiso que se adquirfa con los banqueros,
a fin de evitar una doble obligacidn sobre las rentas del erario. De esta
manera, se fijé en cada contrato la fecha en que debia cesar la asignacién
sobre las aduanas y aquélla en que habia de comenzar la sehalada a los
banqueros. S6lo algunas empresas consintieron en la conversién de sus
créditos en ‘bonos a largo plazo, con o sin interés, y desde ese momento
ingresaron en la deuda consolidada.

Para esta conversion el gobierno contraté un empréstito por 6 millones
de libras esterlmas , equivalente a-122 400 000 marcos del imperio alemdn,
al cambio fijo_ de 20.40 marcos par libra esterlina. Este empréstito se
denommé ‘Empréstito Exterior Mexicano de 1890”. Tanto el capital como
los intereses estarian libres de impuestos.

La operacién fue aprobada por decreto del 13 de diciembre de 1890 y
suscrita por la casa Bleichroeder de Berlin, por cuenta propia y de las casas
'y personas asociadas a ella. El precia de compra se fij6 en 88.75%.del valor
nominal de los_ bonos qye deblan g:mgugse En consecuencna los compra-

y 1de octubre de cada ano, en la casa Bleichroeder (BC] lin) y en Londres
Amsterdam y Paris, en las casas o establecimientos que la casa Bleichroeder
designara. El primer cupon venceria el 1 de enero de 1891. Como garanma
especial para el pago de intereses y amortizacién del capital se consigné
12% del monito total de las contribuciones sobre importaciones y exporta-
ciones que se causaran en las aduanas maritimas y fronterizas.

De las cuatro empresas que juntas absorbian 23% de los derechos
aduanales, s6lo dos firmaron contrato para la conversién de su deuda: el
Ferrocarril Central, que tenia una asignacién de 8%, y el Ferrocarril Mexi-
cano, que tenia asignado 6%. La compaiiia del Ferrocarril Central Mexicano
reclamaba el pago de un total de 2 932.45 kildmetros que en esa fecha
estaban en explotacién, a saber: México-Ciudad Juarez, 1 970.00; Silao-Guana-
juato, 23.37; Irapuato-Guadalajara, 85.58, y San Blas-Guadalajara, 653.50.

La subvencién correspondiente a estos 2 932.45 kilometros, segin
liquidacién de 1890, ascendia a $26 398 999, y en abono a esa cantidad la
tesoreria habfa entregado desde 1881 hasta 1830 $6 578 206. Quedaba to-
davia, a favor de la compaiiia, un producto liquido de $19 820 793. Esta
cantidad era pagadera totalmente, segin contrato, en un periodo de cuatro
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afios y dos meses. El gobierno, segtin el nuevo contrato, debia pagar este
“saldo con el preducto del empréstito. Como este saldo se pagaria en un
plazo mayor, se convino con la empresa que al cubrirse el total de inmedia-
to, sufrirfa un descuento de 25%. De esta manera quedaba reducido el
crédito a sélo $14 865 597, con el consiguiente ahorro de $4 955 196.

El otro convenio se realizé con la compaiiia del Ferrocarril Mexicano
de México a Veracruz. Conforme a la ley del 27 de noviembre de 1867, esta
compaiiia debfa recibir del erario federal, por via de subvencién, $500 000
anuales, durante un periodo de 25 afios. La liquidacién practicada por la
Tesoreria General respecto a esta subvencién sumaba $7 881 675 por un pe-
riodo comprendido entre el 11 de noviembre de 1868 v el 10 de noviembre de
1893. Por cuenta de esta cantidad la compatifa habia percibido $4 382 756,
quedando a su favor un saldo por $3 498 919. El descuento que sufrié en
la operacién del pago en efectivo al liquidarse con el empréstito fue de 9%
sobre el importe de la cantidad adeudada, y el crédito se redujo a la canti-
dad de $3 184 114.

El empréstito por el equivalente de 30 millones de pesos dejo un
Producto neto de $26 625 000, de los cuales se emplearon $21 299 268 para
liquidar los créditos de las empresas ferrocarrileras y el resto para pagar
otros adeudos. Los mayores montos pagados fueron al Ferrocarril Central
y al Mexicano (véase los cuadros 26 y 27).2

LA crisis EcONOMICA DE 1891-1893

En 1891 el pais entré en una crisis econémica, a consecuencn de la
dep
ciacién que sufrlo la plata, prmmpal producto de expoltauon ¥y muy
especialmente las frecuentes e imprevistas fluctuaciones de su precio,
provocaron panico, con la consiguiente reduccién en las transacciones
comerciales y el descenso de la produccién industrial, que causaron una
baja muy grande en los productos de las aduanas. La cotizacién del peso,

que habla estado do aproximadamente a la par con el délar en 1875, baJO en

1891 é[escendlo al. 2/ b SlgUlO descendlendo hasta 1903, cuando llego a
2.375. En 1905 se estabilizé al tipo de 2.00 pesos por dolar {véase, Aniceto
Rosas Figueroa y Roberto Santilldn Lépez, Teoria general de las finanzas
publicas, pp. 254-255). En Londres el peso cay6 de 4 chelines en 1875 a2 en
1905, cuando se gstabilizé (Turlington, op. cit., p. 270) El ethbrlo presu-

puestal a que el gobierno habia aspirado a llegar afio tras afio, en su afin

2 Cuenta del Tesoro Federal, 1890-1801, p. xn.
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de lograr una politica financiera, siguiendo el concepto tradicional de esa
época, qu_edaba deshecho.

Crapro 26
Empréstito de 1890
En Libras
- esterlinas En pesos )
Valor nominal 6 000 000 30 000 000
Pérdida en la emisidn, 11.25% 675 000 3 375 000
Producto liquido del empréstito 5 325 000 26 625 000

Inversién del producto liquido del empréstito:
Depdsito constituido en la casa Bleichroeder

por los trimestres de réditos que deben que-

dar en su poder hasta que el empréstito se

redima totalmente conforme a los arts, 62y

82 del contrato 500 000
Pagos hechos al propio Bleichroeder para li-

quidar sus empréstitos complementarios de

£220 000 v 30 000 502 500
Liquidacién de créditos de diversas compamas
ferrocarrileras 21 299 268

Liquidacidén de la cuenta corriente de anticipos
hechos al gobierno por el Banco Nacional
hasta 31 de diciembre de 1890 suma com-
prendida en los $8 386 346 que recibié dicho
establecimiento 3923 232
l-ueme cuenta del Tesoro Federal, 1890-1981, p. xu.
" Véase el pormenor en el cuadro 27.

El pais tenia que afrontar otros problemas que acentuaron la crisis
tmancnera A la expectativa de la baja en los ingresos se sumaban el
vencimiento préximo de los nuévos plazos contraidos por el pago de las
“subvenciones a empresas de mejoras materiales, por compromisos contrai-
dos con anterioridad, y el aumento de la anualidad destinada al pago de
‘intereses y la amortizacién de la deuda exterior, conforme a los contratos de
1888 y 1890, que tenia que hacerse en oro.
© Al principio de la crisis, fallecié el secretario de Hacienda, Manuel
Dubldn (mayo de 1891). La actividad de su sucesor, Benito Gomez Farias,
“no se caracterizé por ningun hecho o medida de importancia”.® Al fin,

3 Macedo, Tres monografias, p. 447.
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Porfirio Diaz llamé a Matias Romero, quien iba a intervenir por tercera vez
en el destino de las finanzas ptiblicas.

Cuapro 27
Pago de adeudos a los ferrocarrileros, 1890

Ferrocarril Mexicano (incluida la suma de $314 805.00 que

importé 9% de condonacién sobre el total de su crédito) $ 3 498 919

Ferrocarril Central (incluida la suma de $4 935 196, que im-
porté 25% de condonacién sobre el total de su crédito) 19 820 793
Ferrocarril de Guaymas a la frontera del norte 330 000
Ferrocarril de Tlalmanalco 7760
Ferrocarril de Puebla a Matamoros Izicar 252 246
Ferrocarril de Salamanca al Valle de Santiago 47 000
Ferrocarril de Veracruz a Boca del Rio 24 000
Ferrocarril del Nordeste de México 262 800
Ferrocarril de Mérida Izamal y Sotuta 39 000
Ferrocarril de Mérida a Campeche 26 000
Ferrocarril de Mérida a Peto 108 100
Ferrocarril de Mérida a Valladolid 66 000
Ferrocarril de Toluca a San Juan de las Huertas B 6Y7
Ferrocarril de Maravatio a Iguala 35 000
Ferrocarril de Compania Constructora Nacional Mexicana t 303 581
Ferrocarril Interocednico, de Acapulco a Veracruz 613 873
Ferrocarril de Cérdoba a Tuxtepec 104 000
Ferrocarril de Tecolutla al Espinal 18 000
Ferrocarril de San Juan Bautista al Paso de Tamulté 3 500
Suma 26 569 270

Importe de las cantidades condonadas al gobierno por las

empresas de los ferrocarriles Central y Mexicano al cubrir-

les sus saldos respectivos 5 270 002
Pago liquido en dinero efectivo a las empresas ferrocarrileras

dentro del afio fiscal, segiin expresa la distribucion del

empréstito $21 299 268
Fuente: cuenta del Tesoro Federal, 1890-1891, p. xuiL.

Romerao se-hizo cargo de la Secretarfa el 29 de mayo de 1892, junto con
su oficial .mayor, José Yves Limantour. Romero no acepté de muy buen
gra(To la designacién, argumentando la oposicién que sufrié su anterior
gestion administrativa y condicioné su permanencia en la Secretaria de
Hacienda a seis meses, que al final prolongé por dos meses mds, dejando
Romero la a Secretaria a Limantour en febrero de 1893.* Durante este breve

1 Ibid., p. 454.
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periodo inicié la politica hacendaria que habia aconsejado se llevara a cabo
desde el ano de 1869.

Entre las medidas inmediatas que tomé el Ejecutivo para combatir la
critica situacién figura la concertacién de tres créditos a corto plazo con el
Banco Nacional de México, por si mismo y en representacién de diversos
bancos v casas bancarias de Berlin, Londres y Paris. El primer préstamo,
firmado el 1 de agosto de 1892 por Matfas Romero y por €l Banco Nacional
de México, representado por Antonic Escandén y José V. de Collado, fue
por £600 000, a 7% anual, y estaba destinado a la amortizacién de la deuda
fl lotante. El interés se pagaria al mismo tiempo que los abonos de capital,
reembolsable éste por octavas partes iguales de £75 000 cada una; el primer
abono se haria el 1 de diciembre de 1892, y los siguientes, los dias primero
de marzo, junio, septiembre y diciembre de 1893, vy de marzo, junio y
septiembre de 1894, El producto liquido £585 000, fue puesto a disposicidén
del gobierno mexicano en la casa Glyn, Mills, Currie y Cfa. de Londres, el
1 de agosto de 1892 y transferido al Banco en cuenta corriente. La comisién
de 2.5%, por £15 000, que el gobierno concedi6 al Banco y sus participes,
v ala que éstos renunciaron en favor del erario, se abond también en cuenta
corriente. En total, el gobierno obtuvo 3 millones de pesos.

Otro préstamo fue el concertado el 1 de marzo de 1893 entre José Yves
leammn: en representacién del Ejecutivo, y el Banco Nacional de México
por la_cantidad de $2 500 000, Su inversién quedd espemflcada en el
contrato de la manera siguiente:

I. Dos millones se abonarian en esa fecha al gobierno en la cuenta
corriente que tenia en la Tesoreria General de la Federacién con
dicho Banco.

II. 400 000 pesos quedarian a disposicion del gobierno para pagar los
alcances que resultaran a favor de los antiguos arrendatarios de las
casas de Moneda de México y de San Luis Potosi.

M. 100 000 pesos quedarian igualmente a disposicién del gobierno para
la reposicién del edificio de la Casa de Moneda de México v para el
transporte y establecimiento en la misma casa de la maquinaria
existente en la de San Luis Potosi; y,

IV. Cualquier sobrante que resultara de las dos cantidades que expresa-
ban las fracciones precedentes, se abonaria al gobierno en la cuenta
corriente a que se refiere la fraccién I.

El 20 de junio de ese mismo afio, el gobierno recibié un prestamo por
£967 000, o sea $1 337 500 destinado de preterencia al pago del cupén de
intereses de la deuda interior consolidada, de los bonos emitidos por
razones de la construccién del Ferrocarril de Tehuantepec de propiedad
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nacicnal, y de los demds bonos emitidos por subvenciones de ferrocarril y
obras piblicas. El interés por este préstamo fue fijado a 7% anual. Su
reembolso se efectuaria por octavas partes, de £33 437.10 cada una, y por
trimestres, debiendo quedar amortizado el capital y los réditos en julio de
1895. Como garantia especial se asignd el total del producto del impuesto
sobre las bebidas alcohdlicas, y 4 % sobre el monto total de los derechos de
importaciones y exportaciones tanto en las aduanas maritimas como en las
fronterizas.
La deuda exterior ascendia en 1893 a £19 127 080. Sobre la base del cam-
bio de 30 peniques, o sea 2.5 chelines por peso, equivalia a $153 016 640,
_cantidad-que sumada a los $69 115 721 de la deuda interior, daba una deuda
nacional total de $222 132 361 (véase el cuadro 28).

CuAaDro 28
Deuda nacional, exterior e interior, 1893

Deuda exterior Libras esterlinas
Bonos de 6% de 1888 10 443 280
Bonos de 5% de 1889 para el Ferrocarril de Tehuantepec

(se mencionard adelante) 2 700 000
Bonos de 6% de 1890 para subvenciones de ferrocarriles 5 Q83 800

Total 19 127 080
Deuda interior Pesos
Deuda consolidada de 3% de 1885 33 344 150
Bonos para subvenciones de Ferrocarril de 6% 5 643 000
Bonos de 6% para obras portuarias 1783 675
Bonos de 5% para obras portuarias 450 000
Subvenciones de Ferrocarriles vencidas en efectivo 8 375 877
Subvenciones de Ferrocarriles vencidas en bonos 877 000
Adeudo a arrendatarios de casas de moneda 1 836 296
Reclamaciones que esperan su conversion en bonos de 1885 2 842 517
Bonos de 1885 que producen interés hasta julio de 1894 2925 600
Bonos de la deuda de Londres aiin no presentados a la conversién 234 250
Certificados de crédito en circulacion 2 952 167
Déficit de anos fiscales anteriores 7 851 189

Total ) - 69 115 721

Fuente: Turlington, ep. cit., pp. 220-224.

EL EMPRESTITO DE 1893

La ley de 29 de mayo de 1893 autorizé al Ejecutivo a dictar_todas las
disposiciones y llevar a cabo las operaciones que estimara convenientes pa-
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ra el arreglo de la deuda nacional, y le dio facultades para gestionar un
préstamo_por £2 500 000, que se destinaria a consolidar en titulos a largo
plazo parte de la deuda flotante reembolsable a corto plaza.

El empréstito autorizado en esa fecha no se realizé de inmediato
porque las condiciones de los mercados europeos no eran favorables para
su emision: valores publicos mexicanos se habian depreciado con motivo
de los trastornos ocasionados por la devaluacién de la plata. El contrato se
firmé el 3 de diciembre_de 1893. Previamente, en noviembre se habia
autorizado’ ampllar el empréstito con otras £500 000 para poder rescindir
los contratos de arrendamiento de las casas de moneda y terminar de
construir el ferrocarril Nacional de Tehuantepec. Suserito por la casa Blei-
chroeder de Berlin y el Banco Nacional de México, fue denominado
“Empréstito Exterior Mexicano de 1893”, La emision se hizo por : 3 millones
delibras esterlinas, o sea 61 200 000 marcos del imperio alemén al cambio
fijo de 20.40 marcos, o sea 15 millones de pesos a razén de 5 por libra, Se
pagaria un interés de 6% anual, pagadero trimestralmente; tanto el capital
como los intereses estarian libres de toda clase de impuestos, y los cupones
se pagarfan unicamente en Londres o en Berlin.

El primer cupén venceria el 1 de marzo de 1894, y en esta fecha se
empezaria también a pagar .25% adicional sobre el valor nominal de los
valores emitidos, para constituir un fondo de amortizacién, hasta la com-
pleta liquidacion del empréstito.

El fondo. de amortizacién se invertiria en la compra de bonos en el
mercado, siempre que pudleran adquirirse a menos de su valor a la par; si
el precio fuera igual o superior a la par, la amortizacién se efectuarfa por
medio de sorteos. A partir de 1898, el gobierno tendria el derecho de aumen-
tar a su arbitrio el fondo de amortizacién, o de redimir el valor total del
empréstito. Como garantia especifica se consigné 12% del monto total de los
derechos sobre importaciones y exportaciones.

El empréstito consistiria en una parte tomada en firme por £1 650.00,
o sea 33 600 000 marcos ($8 250 000), y otra sujeta a opcién por £950 000
al 65%, o sea 19 380 000 marcos ($4 750 000); los titulos tomados por la
casa Bleichroeder en uso del derecho de opcién, serfan vendidos o emiti-
dos por ella al publico cuando lo estimara conveniente, y al precio o precios
que creyera mas favorable. Sin embargo, el gobierno mexicano quedaria
interesado en 50% de las utilidades liquidas que sobre el precio de 65% se
obtuvieran al emitir o colocar los titulos en el mercado, en los términos que
se establecerfan por medio de un arreglo especial; y el resto, £ 400 000, o sea
2 millones de pesos quedaria en depésito en la casa Bleichroeder, para
ser colocado cuando el gobierno mexicano lo determinara.

El precio de compra de la parte tomada en firme quedo fijado en 60% del.
valor nominal de los bonos, muy bajo, comparado con el logrado en
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presLamO§ anteriores, reflejo, sin duda, de la necesidad de México; asi,
pucs,.par £1 650 000 nominales, los compradores debian pagar £990 000.
El empréstito se realizé durante los afios fiscales comprendidos entre 1893
y 1895. Indudablemente, sin este empréstito, segun cxpresion de Macedo,
“la tormenta habria sido imposible de conjurar™.?

El cuadro 29 resume las operaciones que se describen y muesira la
forma en que se utilizé el producto del empréstito, que fue de $9 637 886,

LA “DEUDA INTERIOR DE 53%"

En la Memoria de Hacwnda de 1892- 1893 , José Yves Limantour ahrmaba quc

grantaban sobrex el erano —dx;o—— causaban réditos mds o menos elevados,

“ocuando 1o los causaban, exigian de parte del tesoro sacrificios constantes
par_a _pagarlas, S0 pena de per]udlcar seriamente el crédito de la nacién,
ﬁgsultaba dificil conseguir el equilibrio presupuestal mientras no se hubie-
ra hecho el arreglo de toda la deuda flotante que requerfa erogaciones de
cons_;@gg;yon Por lo tanto, era indispensable aligerar en lo posible el
presupuesto le egresos de esa carga, ya fuera renovado con nuevos meres
titos a corto plazo o va difiriendo su pago, mediante una conversién, en
una deuda a largo plazo.

Bajo la presion de esta circunstancia, se planeé un nuevo arreglo de la

deuda p publica, que permitiera, por una parte, dejar solucionados los proble-
Inag,,g_e;igat1vos a la deuda anterior al 1 de julio de 1882, para no dejar pagos
pendientes, y por otra unificar la deuda posterior al 30 de junio de 1882, para
que una parte de ésta pudiera consolidarse mediante un empréstito exterior.

Con este fin, el Ejecutivo presenté una iniciativa® cuyo resultado fue

“deuda interior amortizable de 5%”. Los titulos de esta deuda, creacda por
decreto de 6 de septiembre de 1894, serfan pagados en pesos fucrtes de
plata del cuno corriente mexicano, sin ninguna garantia especifica; el
interés que devengaria serfa de 5% anual, pagadero por semestres vencidos,
¢l 1 de abril y €l 1 de octubre de cada afo, el primer pago por interés se
haria el 1 de abril de 1895,

Los titulos de esta deuda gozarian de las siguientes prerrogativas: I) ni el
capital ni los intereses podrian gravarse con impuesto alguno de la federa-
cion, de los estados ni de los municipios; 2) los cupones serian admisibles,
en su totalidad, desde un mes antes de su vencimiento, en toda clase de

5 Ibid., p. 490,
8 Memoria de Hucienda de 18921893,
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enteros que se hicieran directamente en la Tesoreria General, y 3) los
cupones serian pagados, sin deduccién alguna, en la capital de la repiblica,
en Londres y en las otras ciudades del extranjero que el Ejecutivo juzgara

conveniente designar.

Cranro 29
Empreéstito de 1893

Precio de compra

Descuento

Emision 715n. ‘({bmi ;4En pesos En pesos ) Ti‘fﬁ(ﬁ ‘7:0)'_ (en pesos)
En firme 1650000 8250000 4950000 60.0 3 300 000
Opcion 950 000 4750000 3 087 500 65.0 1662 000
En depdsito 400 000 2 000 000 1 490 000 74.5 510 000
Total 3000000 15000000 9527500 5 472 500

Mis participacion del gobierno en 40% de
beneficio en la emisién de £950 000

Producto total de 1a emision

Utilizacion del producto (en pesos):

110 366
9 637 866

Pago de £375 000, del adelanto de £600 000 hecho al gobierno en
virtud del contrato celebrado con el Banco Nacional de México
el 1 de agosto de 1892

Pago del adelanto de £267 000, hecho al gobierno en virtud del

$ 1875 000

contrato celebrado con el mismo banco el 20 de junio de 1893 1337500
Importe de dos trimestres de réditos depositados en la casa

Bleichroeder: 3% sobre £3 000 0060 450 000
Comisién de 1.25% a la casa Bleichroeder sobre £3 000 000 por

gastos de emisién 187 500
Descuento sobre los vencimientos de las cartas de crédito 25 917
Gastos de impresion y timbre de los certificados del empréstito de

1893 16 730
Servicio de bonos del Ferrocarril de Tehuantepec 1013 344
Al Banco Nacional de México con aplicacién a cuenta corriente 420 000
Servicio de los empréstitos de 1888, 1890 y 1893 2 467 421
Por capital y réditos de adelanto de £170 000 hecho por el Dresdner

Bank para el Ferrocarril de Tehuantepec 912 207
A cuenta de $170 886 por saldo de anticipo de £33 750 hecho por

Seligman Brothers y el Dresdner Bank, segin contrato de 9 de

junio de 1894 159 106
Reintegro al depoésito del empréstito de 1888 315 867
Reintegro al depdsito del empréstito de 1890 158 155
Compra de armamentos 239119

Fuentes: Memoria de Hacienda de 1894-1895, pp. XLv1l ¥ LX,
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Los bonos se amortizarian siempre a la par; el servicio de amortizacién se
harfa con el de réditos, aplicando cada seis meses a ambos objetos una cantidad
fija equivalente al 2 5/8% sobre el valor representativo de la totalidad de los
bonos emitidos. De esa cantidad se separaria el importe de los intereses, a
razén de 5% al afio, correspondientes a los bonos que estuvieran en circula-
cién, un mes antes del vencimiento del cupén, y el remanente se aplicaria a la
amortizacidn a la par, por medio de sorteos publicos semestrales, cuyo valor
quedaria comprendido dentro de la cantidad disponible, hasta agotarse.

El decreto autorizaba al gobierno a destinar mayores sumas para la
amortizacién después de 1900. El servicio de intereses y el pago de los
bonos sorteados estaria a cargo del Banco Nacional de México.

Si el gobierno estipuld la amortizacién a la par y una cantidad fija para
la amortizacién, esto fue para evitar la depreciacién de los titulos en los
mercados financieros, pues bien podia suceder que la amortizacion se
llevara a cabo cuando se pudieran comprar estos valores por debajo de la
par, y entonces los titulos se depreciarian.

A pesar de los privilegios de que gozarian estos titulos, el hecho de que
no se les hubiera estipulado garantia especifica y también la prolongacién
de la crisis de 1893, hicieron que se desconfiara del éxito de la conversién.
Con todo, la emisién de la primera serie se agoté al ano de haber sido
autorizada, y simplemente a base de operaciones de conversién.”

La deuda flotante posterior al 1 de julio de 1882 desapareci6 pues, del
presupuesto de la deuda publica al realizarse la primera operacién, logrin-
dose al fin equilibrio presupuestal:

En estas condiciones el Presidente estd resuelto a no contraer por ahora nucvas
obligaciones en oro, ni hacer operaciones que puedan inquietar en manera
alguna a los acreedores de la Nacién. Conviene bajo todos aspectos esperar
con reposo que transcurra el tiempo necesario para que sc afirme cl precio de
nuestros valores piiblicos y en su oportunidad se faciliten las combinaciones
que permitan aligerar el peso del servicio de la deuda priblica, atianzando a la
vez ¢l Crédito Nacional ®

La Cm_l§l’Qn(d__ ¢ la deuda interior amortizable de 5%, fue autorizada por
cinco series de 20 millones de pesos cada una. La primera fue decretada el
Fc_i;scpwlﬁmbre de 1894, ]a segunda el 10 de diciembre de 1895, la tercera
el 13 de enerQ de 1898, la cuarta el 23 de diciembre de 1899 y la quinta el
9  de junio de 1902, con un importe total de 100 millones de pesos.

A partir de la segunda emisién y hasta la cuarta serie, una proporcién
muy elevada de los bonos se destiné a cubrir el costo de las obras de los

7 Memoria de Hacienda de 1896, documento 212.
8 Ibid., p. 377.
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puertos de Veracruz, Tampico, Manzanillo, Salina Cruz y Coatzacoalcos, y
al perfeccionamiento del Ferrocarril Nacional de Tehuantepec (véase el
apéndice 13). La quinta y tiltima serie se destiné exclusivamente al pago de
subvenciones ferrocarrileras.

Aunque estas emisiones correspondian en rigor a deuda interna, paga-
dera en pesos, la carencia de un mercado nacional de valores y la casi nula
capacidad del ahorrador privado para absorberlas en el pais, daban lugar
a que de hecho, enla medida en que se transfieran dichos titulos al exterior,
vinieran a constituir una responsabilidad similar a la de la deuda externa.

A ese respecto expuso Limantour al Congreso de la Unién en 1894 lo
siguiente:

El pensamiento de facilitar las operaciones sobre esta clase de titulos, asi
dentro de la Republica como en el extranjero, no creo que pueda ser objetado
seriamente, pues si bien no falta quien opine en el sentido de que convendria
retener dicho papel en México, reservdndole para los mercados nacionales, esa
aspiracién, por legitima que fuese, no seria realizable; demostracién de la
esterilidad de todo esfuerzo encaminado a ese objeto se encuentra en lo que
ha pasado con los bonos de la Deuda Consolidada de 3%, los cuales siendo
pagaderos solamente en México han emigrado, casi en totalidad a Europa; y
esto a pesar de las condiciones desfavorables en que alli se encuentran con
motivo de la depreciacién de la plata, y de los obstdculos que han impedido su
cotizacién oficial en la mayor parte de las Bolsas de aquel Continente. Si la
compra por extranjeros de estos bonos de deuda interna era inevitable, se
Jjuzgd que no era conveniente dejar en las mismas condiciones de los bonos de
3% a los bonos de 5%, con el fin de no menguar su estimacién en aquellos
mercados.?

EL EMPRESTITO (LA CONVERSION) DE 1899

El crecimiento econémico a que habia llegado el pais estimulé a los circulos
ﬁ‘ﬂ;nmeros que negociaban con valores mexicanos a tratar la conversién de
la deuda puiblica exterior formada por los empréstitos de 1888, 1890y 1893,

El objeto exclusive de la conversion de la deuda piblica pagadera en
oro fue reducir la carga anual que significaba para el pais el servicio de la
deuda, sin alargar el plazo de su extincién. WQ'? México habia
recibido proposiciones tendientes a reducir Ja carga anual por el servicio
‘de redltos que 1mp11caban los empréstitos exteriores de 1888, 1890 y 1893,
Sin embargo en los contratos de estos tres empréstitos existia una cldusula
por la cual se obligaba México a hacer el reembolso del capital mediante
una anualidad fija, hasta el 1 de enero de 1898 (a partir de esa fecha el

9 AMemoria de Hacienda de 1895, documento 196, p- 431.



EL PORFIRIATO: CRECIMIENTO DE LA DEUDA NACIONAL 155

reembolso podia verificarse aumentando el fondo de amortizacién previsto
en los propios contratos, ¢ bien enterando de una vez todo el capital
insoluto por medio del pago en efectivo o de una conversién); asi que el
gobierno debia esperar, en principio, que venciera el plazo para poder
tomar en cuenta las proposiciones ofrecidas.

Los valores mexicanos se repusieron con rapidez de los trastornos
econdmicos que sutrio el | pais durante la crisis financiera de 1891 a 1898,
Esta recuperacion hizo renacer, naturalmente, la confianza de los tenedo-
rés dé bonos. El alza de los valores mexicanos en los mercados europeos
“guarda una éstrecha relacién con el aumento acentuado de los produc-
‘tos aduanales que era el renglon del presupuesto mds afectado para el
servmlo de la deud_" _asi como  con los superdvit presupucstdleb conmdera—

f1rmas bancanas de Estados Unidos, Inglatena y Alemania compitieran
para realizar la conversion.

7 AlioFa bien, el gob1ern0 no sdlo pensé en la posibilidad de reducir la
ca.rg_a_ , annal dé los empréstitos de 1888, 1890 y 1893, sino también en fa con-
veniencia de unificar en una sola clase de titulos la totalidad de las deudas
pagaderas en oro, ademds de buscar la oportunidad de incluir en la
conversin el adeudo de 1889, contratado para la construccién del Ferro-
carr11 Nacional de Tehuantepec, empresa que el gobierno prefirié conser-
var en su propiedad debido a la importancia estratégica del istmo.

La construccién del Ferrocarril de Tehuantepec se habia iniciado en
1882, habiéndose construido entonces sélo 35 kilémetros de via, pues al no
cumplir los concesionarios con los plazos estipulados en su contrato el
gobierno declaré su caducidad. Como habia interés especial en la construc-
cién de esa ruta, el gobierno la continué primero directamente con recur-
sos propios —unos 50 kilémetros— y después por medio de contratistas, El
siguiente contrato fue concedido a Delfin Sdnchez Judrez, a razén de
$25 000 por cada kilémetro de via construido, y demds instalaciones
entregadas a entera satisfaccion de la Secretaria de Fomento. Pero tampoco
Sdnchez Judrez pudo llevar a feliz término la obra, sobre todo porque las
epidemias habian mermado mucho de su personal y porque el gobierno no
le pagaba puntualmente. Como no pudo financiar la construccién con
recursos propios, suspendio las obras desde 1884 hasta 1888, y el gobierno
le rescindié el contrato.

A su vez, el estado carecia de recursos suficientes para continuar por
su cyenta la constx uecion de dicho ferrocarril, y dio entonces la concesion
(el 15.de octubre de 1888) al comnel Edward MacMurdo. En el contrato se
estlpulaba la reconstruccion de 108 kilémetros de via existentes y la cons-
truccién de unos 226 kilémetros que faltaban, asi como el equipo completo
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de dicha via, con telégrafo, estaciones, material rodante y fijo, herramienta
y maquinaria para talleres y un muelle en Salina Cruz.

El gobierno pagaria al contratista, como precio unico de la linea,
£2 700 000, las cuales serian depositadas en la agencia financiera de México
‘en Londres, Para tal efecto se emitié un empréstito en Londres por esa
“cantidad a 5% de interés, con !}}poteca del mismo ferracarril, recibiendo
Meéxico 70% de su valor nominal.” Este empréstito fue el que el gobierno
querfa considerar en la conversién de 1899, Dicho adeudo se habia contra-
tado en condiciones distintas y sus titulos no eran redimibles a voluntad del
gobierno; sin embargo, se tenia interés en la conversién sobre todo porque
serfa un medio propicio para liberar de la hipoteca a esa via de comunica-
cién. Desapareceria asi el tinico obstdculo que existia para la realizacién de
los contratos, ya firmados por el gobierno, se podrian dar los ultimos
toques a la construccién del ferrocarril y emprender las obras portuarias
de Coatzacoalcos y Salina Cruz, necesarias para “hacer de esta via de
comunicacién un camino de primer orden”.?

Los primeros arreglos de la conversién de toda la deuda exterior
comenzaron con la casa Bleichroeder de Berlin. Hubo una doble condicién
que el Ejecutivo considerd como indispensable para entrar en arreglos: 1)
los contratantes debian renunciar al depésito del importe de los cupones
trimestrales, que, seguin los antiguos contratos, permanecian en poder de
la casa durante todo el tiempo que tardaran los empréstitos en amortizarse;
2) debia suprimirse la garantia constituida (conforme a los mismos contra-
tos) sobre las contribuciones directas recaudadas en el Distrito Federal.

Esto fue motivo para que las negociaciones se suspendieran, y para que
las casas de Estados Unidos presentaran sus proyectos respectivos aprove-
chando la estancia del secretario de Hacienda en ese pais. La proposicién
de los banqueros norteamericanos consistia simplemente en suscribir en
firme un empréstito al gobierno mexicano, cuyo producto invertiria éste
en reembolsar por separado los titulos de los empréstitos antiguos; es decir,
la conversién serviria simplemente para cambiar a los acreedores de Euro-
pa por acreedores norteamericanos, sin que los tenedores recibieran en
cambio un titulo que devengara un interés menor. Asf, la operacién hubiera
significado la apertura de los mercados norteamericanos v el consiguiente
cierre de los europeos.

A esto debe agregarse [comentaba Limantour} que, si bien habia plétora de
dinero en los Estados Unidos, ¥ en consecuencia se buscaban con ansia in-
versiones nuevas para tanto capital disponible, fo cual era una circunstancia
muy favorable para la combinacién, es bien sabido que en Nueva York, y en las

* Segiin Turlington (op. cit., p. 216) el piiblico comprd los bonos a 77.5 por ciente.
Y Memoria de Hacienda de 1900, p. 174.
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demas plazas de aquel pais, el interés del dinero variaba bruscamente y oscilaba
entre extremos mucho mas distantes uno de! otro, que los limites dentro de los
cuales se movia generalmente el tipo de descuento en Europa. De ahi resultaba
que los valores comprados en épocas de baratura de dinero, se vendian hasta
con gran sacrificio en las crisis monetarias, Esta baja afectaba, naturalmente,
en mayor escala los titulos que estaban en poder de banqueros, como hubieran
estado en su mayor parte los nuestros durante todo ¢l tiempo que el publico
hubiera tardado en conocerlos y apreciarlos. Los mercados americanos eran
mucho mas nerviosos que los curopeos, pues en estos Gltimos, los empréstitos
que han logrado colocarse bien estidn mids a cubierto de las oscilaciones pro-
vocadas por causas ajenas a las condiciones especiales de cada uno de ellos.!!

FEstos inconvenientes, amén de otros que surgian de la magnitud de las
operaciones de conversién de toda la deuda exterior, fueron motivo para
retener y meditar su resolucién.

Al reanudarse las conversaciones con la casa Bleichroeder de Berlin, a
fines de mayo de 1899, Limantour, informé a los representantes de ésta
sobre las proposiciones que las casas de Nueva York habian hecho al
gobierno mexicano relativas a la conversién; les hizo saber que dichas casas
estaban deseosas de intervenir directamente en la operacién y en caso de no
lograrlo, deseaban, por lo menos “verse asociados a una operacién que segu-
ramente alcanzarfa gran éxito”.!? Desde luego, las firmas europeas se oponian
a admitir como contratantes a las norteamericanas; sélo después de vencer
muchos obstdculos se les concedid una participacion en el negocio median-
te la venta de los titulos que les fueran reservados, por conducto del
sindicato de banqueros contratistas del empréstito, a fin de no introducir
diferencias entre los valores de la emision.,

En las conversaciones también sc fijaron las bases de la conversién,
entre ellas la siguiente: el gobierno mexicano emitiria un empréstito conso-
lidado por valor de £22 700 000, con 5% de interés anual, que se destinaria
exclusivamente a la conversién y reembolso de los titulos de los empréstitos
de 1888, 1890 v 1893, y 1a del Ferrocarril de Tehuantepec, ademds de cubrir
los gastos de este nuevo empréstito y los de la conversion de los préstamos
anteriores. El gobierno cedia este empréstito consolidado a 8. Bleichroeder
de Berlin, J. P. Morgan and Co., de Londres y de Nueva York,” el Deutsche
Bank de Berlin, el Dresdner Bank y el Banco Nacional de México.

La apertura del mercado de Nueva York a los valures mexicanos se
realizaria por medio de una emisién piblica, puesto que no existian en
dicho mercado titulos de los empréstitos que se trataban de convertir. La

W rgid, p. 172,

2 Ibid., p. 173.

" La casa Morgan era norteamericana; su oficina en Londres tenia la funciéu de atraer
el capital europeo, sobre todo britanico, hacia Estados Unidos.
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emisioén tendrfa que hacerse admitiéndose la suscripcic’m en dinero efecti-

titos 1lamados a la conversién, y la otra a interesar a un nuevo publico en
los valores mexicanos, invitindolo a suscribir bones con dinero en efectivo.
‘Esto significaba que una parte de los tenedores de bonos de los antiguos
empréstitos quedaria en la imposibilidad de convertirlos en titulos de 1899;
sin embargo, la experiencia hacia pensar que quiza esta circunstancia no se
presentaria, puesto que era casi imposible que todos los tenedores concu-
rrieran de inmediato a la conversién.

Una vez aceptadas las bases por el gobierno mexicano, se autorizé al
Ejecutivo para llevar a cabo la conversién de la deuda publica mexicana
pagadera en oro, sustituyéndola por otra que devengara un interés inferior
a 6%, ya que aunque llegara a representar mayor capital nominal, el servicio
de la carga anual de la deuda se reduciria. El contrato fue firmado el 17 de
julio de 1899 por Luis Camacho, agente financiero en Londres del Banco
Nacional de México, y por las casas Bleichroeder, Deutsche Bank, Dresdner
Bank vy J. P. Morgan and Co. de Londres y de Nueva York.

El monto del empréstito fue por la cantidad que se consideré estricta-
mente md;spensabfe para cubrir con sus productos efamporte dela deuda
pubhca pagadera en oro y la que implicarfan los gastos exigidos para su
conversién. El emprestlto se denominé “Deuda Exterior Mexicana del 5%
de 1899” La €mision fue por £22 700,000 \alor nominal, 0 462 080 OOO

“marcos, calculada la libra esterlina al cambio fijo de 20.40 marcos, 0 110 095 000
oro norteamericano, calculada la libra al cambio fijo de 4.85 délares oro.

Del monto.-total. del empréstito, se tomarian en firme.13.millones-de-
hbras a 96% (menos 1% de comisién), y £9 700 000 en opcidn, hasta el 1
“de marzo de 1900, a 97.95% {menos 1 % de comision); el interés de este
nuevo empréstito seria de 5% anual, pagadero por tr trlmest,res que vence-
rian 1os dias 1 de enero, de abril, de julio y de octubre de cada afio. El
primer cupdn se pagaria el 1 de abril de 1900. El pago se haria en los bancos
de emisién de Berlin, Londres y Nueva York, asi como en la casa de
Francfort y Amsterdam, y en las que los bancos de emisién designaran,
importacion y exiibrtacxdn que el Banco Nacioial de Me\uco cohranapnr.
medio de certificados anuales, quedando el goblerno mexicano cbligado a
dejar un sobrante de 10% sobre las cantidades que se requirieran para el
servicio anual, por si el anterior 62% resultaba insuficiente para cubrir
el servicio de la deuda. La amortizacién se haria sobre “Ta_base ‘de una
anualidad fija, es decir, con pagos regulares por una can'gdad determmada,
siempre invariable, de manera que el pago del cap1tal se harfa al mismo
tiempo que el de los réditos. La amortizacién eorreria desde el 1 de julio
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de 1900 hasta su completa redencién, a mds tardar el 1 de enero de 194%;
es decir, el reembolso total de la deuda duraria 45 afios.

~ El fondo de amortizacién se constituiria por el pago semestral que el
gobierno harfa a la casa Bleichroeder del 0.31% sobre el monto nominal de
los bonos del empréstito, de modo que la anualidad fija corresponderia a
5.62% anual. Otras estipulaciones del contrato reglamentaban la sustitu-
cién de los titulos antiguos por los nuevos de 5%, asi como la liquidacién
de réditos y la forma en que se llevaria la contabilidad.

Se restringi la libertad del gobierna mexicano para emitir empreéstitos
enelc extran_]ero durante cierto tiempo. Ademds, desde el 1 de julio de 1909
‘podria aumentarse la amortizacion o redimirse totalmente el empréstito.

En el informe sobre los resultados de las operaciones de la conversion,
Limantour sefialé que los principales beneficios obtenidos eran la utilidad
pecumana directa, y la mejoria en las condiciones de la hacienda publica
‘del” pats. La utilidad directa provenia de la economia obtenida por el

“gobierno en la conversién, resultado, por una parte, del valor de las

anualidades que habria sido preciso pagar para el servicio de los cuatro
empréstitos hasta su completa extincién, y por otra parte, el valor de las
anualldades que habria necesidad de satisfacer por el nuevo, como puede
verse a continuacién;'®

Utilidad Pérdida
En los pagos desde el 30 de marzo de 1900 inclu-
sive, hasta el 30 de marzo de 1935 £2 426 975
En los pagos desde ¢l 30 de junio de 1935 hasta
¢l 30 de junio de 1944 £913 356
En los pagos desde el 30 de septiembre de 1944
hasta ¢l 30 de junio de 1949 _ 165 362
£2 592 337 £913 356
Utilidad neta £1 678 981

Al tipo de cambio de 23 peniques por un peso, las £1 678 981 equiva-
lian a $17 519 800. La amortizacién del empréstito de 1899 terminaria, a
mds tardar, el 30 de junio de 1944, mientras que de los cuatro empréstitos
anteriores solo habria concluido en esa fecha el de 1888 y faltarian todavia
diez trimestres al de 1890 para quedar amortizado, trece al de 1893, y cinco
al de Tehuantepec.'*

Otros beneficios fueron la disminucién de la carga anual que consig-
naba el presupuesto de egresos para el servicio de la deuda exterior, tanto

13 Ibid., pp. 192 v 225; Macedo, op. cit., p. 495.
M fhid,, p. 192,
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por lo que se referia a la disminucién de la anualidad fija, por concepto de
rédito y amortizacién, como por la reduccién obtenida del Banco Nacional
de México para el servicio de concentraciéon de fondos.

'

Considero [explicé Limantour] que la operacién realizada sobre las bases en
que se hizo, es favorable, especialmente porque asegura el concurso de un nue-
vo mercado a los negocios y valores mexicanos, y a nadie se oculta el gran
beneficio que esto significa para México, pues esta aceptacion hace de los
valores mexicanos titulos internacionales de primer orden: permite levantar Ia
hipoteca del Ferrocartil de Tehuantepec, y disponer de los depésitos que se
hallaban en poder de S. Bleichroeder y del producto de las contribuciones
directas en el Distrito Federal, y se realiza una economia de £130 000 anuales so-
bre el servicio actual de los tres empréstitos de 6% sin tomar en cuenta al de
Tehuantepec.'®

Cuapro 30
Empréstito y conversion de 1899

Producto de la emision

Valor nominal £92 700 000"
Productos

13 000 000 a 96% 12 480 000

9 700 000 a 97.25% 9 433 250
Producto total 21 9138 2530

Menos comision de 1% —227 000
Producto neto 21 686 250"
Disposian del producto neto
Bonos de 1888 de 6% 9 982 800
Bonos de 1889 de 5% F. C. de Tehuantepec 2673 000
Bonos de 1890 de 6% 5 852 300
Bonos de 1893 de 6% 2 949 420
Premio de 1.6% en los bonos de 1888 149 742
Premio de 1% en los bonos de 1889 26 730
Premio de 1.5% en los bonos de 1890 87 734
Premio de 2% en los bonos de 1893 58 988

Total £21 780 764

Fuente: Lill, ep. cit., pp. 73-76.

" la participacién de los banqueros fue como sigue: S. Bleichroeder, 40.3%; J. P. Morgan, de
Londres y de Nueva York, 26.9%; Deutsche Banks 13.5%; Dresdner Bank, 13.1% y Banco
Nacional de México, 6.2%. )
** La diferencia entre estas dos sumas fue pagada probablemente de los ingreso de la hacienda
publica.

15 thid., p. 198.
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El cuadro 30 resume las operaciones del emplestlto de 1899. Como
resultado de ellas, la deuda exterior al 30 de junio de 1900 ascendié a
193085 /22 equivalentes a cerca de 226 millones de pesos, los que,
sumados al24 mlllones de la deuda mter ior, daban un mtal de 350 mlllo

total hdbld creado en dxez anos dc 125 a 350 millones de pesos.

Cuapro 31
Deuda puhca total, al 30 de junio de 1900

Deuda exterior

Empréstito de 6% de 1888 £36 040
Empréstito de 6% de 1890 7 520
Empréstito de 6% de 1893 600
Empréstito de 5% de 1889 (Tehuantepec) 33700
Empréstito de 5% de 1899 22 628 920
Intereses vencidos de estos préstamos 300 142

Total £23 035 722

Deuda interior (pagadera en plata)

Préstamo de 3% de 1885
Préstamo de 5% de 1894
Préstamo de 6% para subvenciones

$44 834 525
62 564 200
9377 000

Préstamo de 5% para subvenciones 42 000
Bonos de 6% para obras portuarias 7025
Intereses acumulados 1 204 232
Deuda flotante 1 013 836

Total

Fuente: 1urlmgtml, ap. cit,, pp. 990.230,

$124134 818






VIIL. EL PORFIRIATO: CULMINACION
DEL CREDITO INTERNACIONAL (1901- 1910)

LA POLITICA FERROCARRILERA

El espinoso problema de las subvenciones ferroviarias seguia vigente,
Timantour habia dicho en 1898 que era motivo de honda preocupacién la
politica hacendaria que debifa seguirse respecm ala construccmn de obras
de utilidad puiblica, puesto que las subvenciones otorgadas a las empresas
ferrocarr1[era<s habian sido las que mayores problemas habifan acarreado a
la hauen_q_a pubhca Era necesario, dijo, “buscar la forma de encerrar
dentro de limites prudentes las subvenciones y exenciones fiscales, antes
prodigadas, con liberalidad amplisima y bien intencionada, pere no siem-
pre prudente, puesto que habifa echado sobre el erario federal obligaciones
por valor de muchos millones de pesos”.! Por tanto, era conveniente

“Hbgar una polmca bien definida en materia de ferrocarriles, obras en los
_puertos, etcétera.

En efecto, el 9 de junio de 1902, la misma ley que autorizé la quinta y
Gltima serie de bonos de la deuda interior Amortizable de "%, autorizé
tambu:n la elnlSlOl’l de titulos de deuda publica a corto o largo plazo, ¢n la
canuddd necesaria para cubrir el importe de las obras programadas. Esta
operacnén tenia que ser, por el precio de emisién, tipo de rédito y condi-
ciones de amortizacién, mas ventajosa que las emisiones de titulos de la
Deuda Interior Amortizable de 5% hechas hasta la fecha, En ella no se
consignaria de una manera especial, renta, ingreso, ni propiedad alguna
de la federacion en garantia de los nuevos titulos. El programa a realizar
era el siguiente: 1) perfeccionamiento del Ferrocarril Nacional de Tehuan-
tepec ‘hediante préstamos que el gobierno federal debia hacer ala socicdad
que, bajo.el. nombre de Companfa del Ferrocarril Nacional de Tehuante-
pec, se habia 01"gdl’11£d.d0 para la explotamon de dicho ferrocarr ily de los

esta fecha; 2) las obras de los puertos de Qahna Cruz y Coatmcrmlmq

' Memoria de Hacienda de 1898 1899, p. 401
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conforme el contrato de 2 de abril de 1898; 3) las obras del puerto de
Manzamllo conforme al contrato de 23 de mayo; 4) construccién de edificios
¥ otras obras en el puerto de Veracruz; 5 obras del muelle metdlico de
Tamplco conforme al contrato celebrado por la Secretarfa de Comunica-
ciones y Obras Publicas, en nombre del Ejecutivo, con la compaiia del
Ferrocarril Central, el 13 de diciembre de 1899; 6) construccion del Palacio
Legislativo Federal; 7) obras de conduccidn, elevacion y distribucion de las
aguas destinadas ala ciudad de Méxica; &) amortizacion de las obligaciones
expedidas para el pago de las obras de saneamiento de la “capital.

Sin embargo, varios factores influyeron para que la contratacién del
empréstito autorizado en 1902 no se efectuara hasta 1904, entre ellos la
escasez de dinero de los mercados de Nueva York, Inglaterra y Alemania.
De habelse llevado el empréstito en estas candiciones, se habria obtenidg
{ina emisién a muy bajo precio y con interés muy elevado. Otro factor era
[a naturaleza misma dé la construccién de las obras proyéctadas o en vias
de construccién, Resultaba cast 1mp051ble fijar con exactitud el costo que
llegaran a tener, porque muchas de ellas estaban contratadas por unidades
de trabajo, y éste dependia de estudios y reconocimientos que todavia no
se habian concluido. En otros casos atin no habian llegado a contratarse las
obras, de suerte que no era posible solicitar en una sola exhibicién el
total de la cantidad requerida para cubrir el costo. Hacerlo hubiera acarrea-
do desde luego compromisos pecuniarios onerosos para el erario, en vir-
tud de los servicios de réditos y amortizacién por una cantidad muy elevada,
que seria empleada parcialmente, y quiza sélo durante un periodo de cinco
anos (o poco mas), tiempo calculado para la ejecucién de esos trabajos,

Con cobjeto de no suspender las obras en gjecucién, en el decreto de 9
de junio se habia previsto que éstas se pagar{an con certificades provisio-
nales de la quinta serie de la Deuda Interior Amortizable de 5%, los cuales
serfan expedidos por la tesoreria general y pagados en efectivo por el Banco
Nacional de México, a cambio del derecho de disponer libremente de los
fondos de reserva del tesoro federal, hasta una cantidad igual por todo el
tiempo que duraran los anticipos. Ademas, el 3 de diciembre de 1903 se
autorizé al Ejecutivo a cubrir los pagos y ministraciones que el gobierno
debia hacer conforme los contratos respectivos, con certificados especiales
que la tesoreria general expediria a los contratistas; tanto los certificados
provisionales como los especiales se amortizarian con el producto del
futuro empréstito.

Otro factor que contribuyé a que el empréstito se demorara hasta 1904
fue la compra por el gobierno federal de “debenturas” del Ferrocarrﬂ
Interocednico en 1902, y de acciones del Nacional en 1903, Esa_ compra
formaba parte del plan de politica ferrocarrilera elaborado por Limantour;
tenia por objeto evitar la absorcién de las principales lineas ferroviarias por
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capllallstas norteamericanos, quienes sin recurrir al traspaso de las conce-
siones y valiéndose simplemente de la compra de acciones, trataban de
adquirir el predominio sobre el manejo y explotacion de las empresas.

En manos de dos fuertes grupos norteamericanos, dirigidos por H.
Clay Pierce v la casa bancaria Speyer, estaba respectivamente, el control
financiero del Ferrocarril Central y del Ferrocarril Nacional, las dos redes
Terroviarias mas importantes en la repiiblica. Ambas luchaban entre si para
obtener el control de todas las lineas ya construidas, para establecer nuevas
Tulas y para asegurar el traspaso de las concesiones en vigor. La maniobra
resultaba facil; bastaba la compra de acciones para obtenerTos votos que
les eran mdxspensables para ¢l control de las vias férreas.”

El gob1ernu mexicano 1esolv1o ht.gulr el mismo procedimiento: com-
prarfa acciones en la cantidad necesaria para hacer valer su voluntad por
medio de votaciones en las asambleas y consejos, vy esto le aseguraria la
influencia requerida sobre el manejo, localizacion y utilizacién de las vias
férreas. El éxito de esta operacion dependia de la cautela con que se
realizara y de la oportunidad de la compra de las acciones.

La compra de obligaciones (“debenturas”) del Ferrocarril Interocedni-
€O PO Cuyo control estaba luchando el grupo del Nacional, se aseguré con
9 miltones de pesos tomados en parte de las reservas del tesoro federal.

Luego compré Limantour la mayoria de las acciones del Ferrocarril Nacio-
nal por 4.5 millones de délares en efectivo mis las mencionadas debenturas
del Interocednico, o sea en total por 9 millones de délares. La operacion se
financié con la emisién de obligaciones a corto plazo, que permitié tam-
bién hacer frente a los compromisos ya adquiridos con el Banco Nacional
de México por la emisidn de certificados provisionales que a la fecha
sumaban ya 11.5 millones de pesos y que era necesario reintegrar para no
seguir inmovilizando las reservas del tesoro, que por ley estaban destinadas
a cubrir el costo de otras obras publicas,

El 15 de mayo de 1903 se decretd la emision de obligaciones del tesoro
a plazo corto, con rédito del 4.5% anual a un plazo no mayor de dos afios,
y aun precio que no bajara de 97% de su valor nominal, sin que se consignara
en especial renta, ingreso ni propiedad alguna de la federacién en garantia
de los nuevos titulos. La emision se limitaria a las cantidades estrictamente
indispensables para hacer los pagos expresados, y las obligaciones se
amortizarian oportunamente con el producto del futuro empréstito.?

La emisién de estas obligaciones se hizo por partes. La primera fue por
9 500 000 ddlares, la segunda por 3 millones, v la tercera por 6; ¢n total,
18 500 000 ddlares. Las obligaciones se emitieron al 97%, pago oro, y

" ¥l Ferrocarril Naciona! acababa de adquirir el conrrol del Ferrocarril Internacional.
2 Memoria de Hacienda de 1902-19073, p. 183,
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dieron un total de 17 945 000 délares, de los cuales 10 853 410 ddlares
fueron convertidos en moneda de cufto nacional, a diversos tipos de cambio.
v dieron un total de $23 853 198, cantidad que se empled para amortizar el
valor de los certificados provisionales de la Deuda Interior Amortizable
del 5% expedidos en los anos fiscales de 1901-1902 y 1902-1903, asi como
el valor de los certificados especiales emitidos por la tesoreria conforme la
ley de 3 de diciembre de 1903.

La aplicacién del producto de las obligaciones del tesoro se presenta a
continuacion:?

Oro (délares) Plata (pesos)

Parte de las acciones del Ferrocarril Nacional
que fue pagada en efectivo 4701 320

Pago en oro del préstamo hecho por Glyn,
Mills, Currie v Cia. y Dresdner Bank y que
sirvid para cubrir el saldo del valor en que
fueron comprados los titulos del Ferroca-
vril Interocednico 2 369 683

Pago en oro por gastos de emisién 20 587

Cantidad situada a los sefiores Speyer y Cia.,
para amortizar el resto de las obligaciones 119 000

Valor de los certificados provisionales de la
Deuda Interior Amortizable de 5% (que se
reintegraron a las reservas del Tesoro) 15 664 500

Valor de los certificados especiales emitidos
por la tesorerfa v pagados por el Banco

Nacional 7 144 901
Pago en plata por gastos de emisién 10 804
Totales 7 210 590 22 820 205

“Es inconcuso [comenté Limantour] que el método seguido para hacer
los pagos de las obras previstas en el programa no podia haber sido mds
comodo y econémico para la Nacién, puesto que en dos afios y medio se
ejecutaron obras por valor de mds de 28 millones de pesos sin que el
gobierno tuviera que pagar réditos sino a partir del 1 de junio de 1903.™

Y Memoria de Hacienda de 1903-1904, p. 429.
+ Memoria de Hacienda de 1904-1905, p. 183.
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EL empPrEsSTITO DE 1904

Ahora hien, el 1 de junio de 1805 vencia el plazo para cubriy las primeras
obhglcmuu La deuda flotante por concepto de éstas empezaba a ser
d'em( siado elevada; ademds, €l gobierno se proponia redimir los bonos de 6%
"que se hallaban en circulacién por subvencion a los Ferrocarriles del Sur y
al al de Veracruz y el Pacifico, y que significaban un adeudo por mis de 15
miliones de pesos, con un interés muy alto. Se hacia necesario, pues, emitir
nuevas obligaciones renovando el plazo autorizado, o bien gestionar el
empresuto a largo plazo.

Los mercados enropeos.y norteamericanos habian mejorado. Diversos
grupos de la banca de Alemania, Francia, Inglaterra y Estados Unidos em-
w}?I:Z?.'ztron a hacer al goblerno propom iones en firme, otreciendo contratar
ele empréstito a largo plazo. Las mejores proposiciones fucron las de la casa
gpeyer y Cia., de Nueva York —la que acababa de vender al gobierno mexicano
el conurol del Ferrocarril Nacional— por 40 millones de dolares, y con esua
casa se; firmo contrato el 23 de noviembre de 1904. Tomaron pqrte también
Speyer Brothers de L Londres, Lazard Speyer Ellison de Frankfure y tres
mds.” La casa Speyer estaba constituida por otra familia también originaria
de Frankfurt como los Rothschild e igualmente antigua ¢ importante como
éstos.b El empréstito se_contraté, por valor nominal de 40 raillones de
ddlares ore, del peso vy lev del patrén monetario que regia en Estados
Tnidos de América, ¢ sea i&i 230 452.136, o 168 millones de marcos del
imperio aleman; 0 207 200 000 francos. E]l empréstito se denominé: Deuda
del 4% oro de 1904 dc los Estados Unidos Mexicanos.

En el contrato se ‘estipulaba que los banqueros comprarian en fir me la
totalidad del empréstito al precio de 89% de su valor nominal, mas los
“Intereses que se hubieran causado desde su fecha hasta el dfa de su entrega.
La entrega y pago de los bonos tendria lugar en las oficinas de los sefiores
Speyer y Cia. en la ciudad de Nueva York; la primera operacion se haria por
21 500 000 délares de bonos, valor nominal, el 1 de diciembre de 1904; la
segunda, por 12 500 000 dolares de bonos valor nominal, se harfa el 1 de
junio de 1903, y la tercera, por 6 millones de délares en bonos valor
nominal, el 1 de junio de 1906, fecha en que vencian las dltimas obligacio-
nes del tesoro. Los banqueros sc reservaban el derecho de anticipar los
pagos de las obligaciones del iesoro, que vencian las primeras el 1 de junio
de 1905 vy las segundas ¢l 1 de junio de 1906, recibiendo, en cambio los
honos couespondlemu y haciendo las liquidaciones de intereses en pro v
en contra del gobierno de modo que resultaran cormpensados.

> Tuddington, Mexico and her Foveign Creditars, p. 236,
i Emden, Money Pawers of Europe, pp. 274277,
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Este empréstito no estaria apoyado con garamla alguna especnflca sino
s1mplemente en el crédito de que gozaba la nacién. Los bonos ganarian 4%
de interés anual y se pagarian semestralmente el 1 de junio y el 1 de diciem-
bre de cada ano hasta su total vencimiento. Tanto el capital como los
intereses se pagarian en délares o en su equivalente en moneda inglesa,
alemana o francesa. Serfan exceptuados de todo impuesto mexicano esta-
blecido o por establecer. Los bonos serian redimibles en 50 anos, contados
desde el 1 de diciembre de 1904 (es decir, vencerian el 1 de diciembre de
1954), por medio de pagos semestrales uniformes equivalentes a 2.3%
del monto total del empréstito. Por lo tanto, los pagos fueron fijados en
930 000 délares, destinados al pago de intereses y a la amortizacion de los
bonos a la par, por sorteos durante los primeros cinco aiios, y posterior-
mente por compras en el mercado, cuando el precio de los bonos fuera
inferior a su valor nominal, o por sorteos cuando estuvieran a la par o
arriba de la par.

_El producto del empréstito se destinaria, en su totalidad, a los siguien-
tes fines: 1} la amomzacmn de las obligaciones del tesoro emitidas con fe-
cha 1 de __JLU’]IO de 1903, en la cantidad de 12 500 000 délares, que vencian
el 1 de junio de 1905; 2) la amortizacién de las obllgaaones del tesoro
emitidas el 1 de’j junio de 1904 por 6 millones de ddlares que vencian el 1
de junio de 1906; 3) la amortizacién de los certificados especiales emitidos
conforme a la ley de 3 de diciembre de 1904; 4} la amortizacién de todos
los bonos del 6% pagaderos en moneda mexicana emitidos el 1 de julio de
1895 y el 1 de enero de 1905, en pago de las subvenciones concedidas al
Ferrocarril Mexicano del Sur y al Ferrocarril de Veracruz al Pacificoy 5) a
pagar con el remanente las obras de los puertos de Salina Cruz, Coatzacoal-
o8 vManzamllo conforme a los contratos respectivos.

Una vez contratado y llevado a debido efecto el empréstito, quedaron
extinguidas las facultades que en materia de operaciones de crédito habia
otorgado al Ejecutivo la ley de 9 de junio de 1902 para la construccion de
las obras publicas. Sin embargo, quedaron pendientes algunas obras de
Coatzacoalcos ¥ Salina Cruz, por valor de 25 millones de pesos. Estas obras
se habfan presupuestado en $65 millones v se habian invertido sélo 40
millones. La parte que faltaba se tomé de las reservas del tesoro, por
decretos de 31 de mayo de 1906 y 17 de diciembre de 1907.

La distribucién del empréstito de 4% oro de los Estados Unidos Mexica-
nos, por 40 millones de dolares se resume como sigue:’

7 Memoria de Hacienda de 1905-1905, P XX.
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Valor nominal de los honos emitidos de
acuerdo con el articulo 1 inciso A, de la
ley de 23 de noviembre de 1904 40 000 000 de délares
Pérdida en la venta de los referidos bo-
nos, que se emitieron a 8% 4 400 000
Gastos erogados para obtener la cotiza-
cion de los referidos bonos en las bolsas
extranjeras, importe del grabado e im-
presién de los mismos, costo de los
anuncios, etcétera 444 K70
Obligaciones del tesoro del 4.5% emitidas
en 1903 y 1904
Valor de las obligaciones amortizadas...
18 381 000
Cantidad situada a los sefiores Speyer y
Cia, para amortizar el resto de las obli-
gaciones
119 000 18 500 000
Gastos erogados en la amortizacién anti-
cipada de las obligaciones del tesoro

de 1903 30 000
Saldo por convertir a pesos 16 625 430
Totales 40 000 000 de dotares 40 000 000

El saldo en dolares por 16 625 430 fue convertido en pesos, al tipo de
cambio de 2.02, dando un total de $33 583 368, que fue distribuido en la
forma mostrada en la pagina siguiente.?

Se ha sefialado la estrecha relacién entre la compra de varias compa-
fifas fer roviarias por el gobierno y el empréstito de 1904. Sin embargo,
Limantour estaba decidido a continuar en su politica de nacionalizar las
Tineas férreas. 'En diciembre de 1906, solicit6 al congreso autorizacion para

idqumr el Ferrocarrll Central y fusionarlo con el Nacional, La operacién
terming a prmuplos de 1909 con la formacién de los Ferrocarriles Nacio-
nales de México, con capital social de 460 millones de pesos, de los que
$230 004 580 pertenecian a la nacién.? A la fusién ayudaron sobre todo
Kuhn, Loeb & Co. (Jacob H. Schiff), Spever & Co., Ladenburg, Thalmann
& Co. y Hallgarten & Co.,'? todas de Nueva York pero todos originarios de

Frankfurt,!! patria de los grandes banqueros de descendencia judia.

® Idem.

9 The Mexican Year Book, 1909.1910, p. 287.
' Turlington, ap. cit., p. 240.

" Emden, op. cit, passim.
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Certificados especiales emitidos conforme a la ley de 3 de

diciembre de 1903, Valor de los amortizados $ 7633766
Bonos por subvencidn del Ferrocarril Mexicano del Sur.

Valor de los amortizados 9 095 500
Banos del Ferroearril de Veracruz al Pacifico. Valor de los

amortizados 5939 955
Gastos erogados en la amortizacién de las obligaciones del

Tesoro, 1903-1904 3210
En las obras de Coatzacoalcos v Salina Cruz 10 164 432
En las obras del puerto de Manzanillo 745 430

Quedé en depdsito en la Tesoreria, destinado a la amortiza-
cion de las dos emisiones de bonos en circulacién del
Ferrocarril de Veracruz al Pacifico 1095

Total $ 33 583 368

La fusién permitié al gobierno mexicano controlar un total de 13 744
kilémetros de lineas férreas: 12 918 de los ferrocarnles Central) Nacional,
mds 826 del Ferrocarril de Tehuantepec y el de_Veracruz al Istmo, de
propiedad nacional.” Si se considera que el kilometraje total con concesién
federal ascendia en 1909 a 19 321, la nacién obtuvo el dominio de mas de
dos tercios de la red total del pais. Aun incluyendo lineas de concesién
estatal, con 1o que se aumentaba el total a 24 161 kilémetros, el goblemo
controlaba mas de la mitad de todas las lineas férreas. La adquisicién del
Nac1ona1 y el Interocednico habia costado 9 millones de ddlares en 1904 12
“en cambio, en 1907-1909, afios de crisis, el goblemo no tenia los 8 millones
de dolares necesarios para comprar las 200 000 acciones del Central y tuvo
que pagarlas con cierta cantidad de bonos que se le cedian a cambio de su
garantia otorgada a los bonos de hipoteca general de la nueva empresa, por
un poco mas de 100 millones de pesos,!3 lo cual dio origen a la onerosa y
complicada “Deuda Ferrocarrllera que tantos problemas habia de causar
a los estadistas mexicanos después de la revolucién.

La coNnvERSION DE 1910

Se ha mencionado ya la depreciacién del peso mexicano. A fin de evitar las
fluctuaciones de su valor, Limantour implantd el 25 de marzo de 1905 una
reforma monetaria que entro en vigor el 1 de mayo del mismo afo. El peso
fue definido como 75 centigramos de oro fino o 24.4391 gramos de plata
pura; esta equivalencia representa una relacién de 32.5855 a 1 entre ambos

Y Macedo, Tres monografias, p. 531.
1% Méndez, Las deudas nacionales, p- 22
™ Fhe Mexican Yearhook, 1909-1910), p- 285.
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metales, en lugar de 16 a 1 hasta entonces vigente. El peso se estabilizé asi
al nivel que tenia ya de hecho, o sea a 0.50 délares, aproximadamente (la
paridad se fij6é en $2.006 por délar y $9.76 por libra esterlina). De esta
manera, México se adherfa al patrén oro internacional.

La devaluacion en 50% hizo necesaria una nueva definicion de la
deuda e> exte1 ior. Segun las antiguas equivalencias —c¢l doélar a la par y la libra
a5 pesos, ficticias ya en 1904—, la deuda exterior ascendia al 30 de junio
de 1904 a $160 861 466.20; df.spuu de la reforma monetaria, su expresion
en moneda nacional, al 30 de junio de 1905, fue igual a $316 342 517.06.
Este total incluye el préstamo a 5% de la ciudad de México, contratado en
el afio 1889 en Londres por £1 990 000 para la construccién del canal de
desagiie y el drenaje,!! pero no comprende los préstamos exteriores estata-
les con garantia federal, sobre todo para obras portuarias y sanitarias de
Veracruz y Tampico, relacionadas con la erradicacién de la ficbre amari-
11a.'® Los detalles se ven en el apéndice 14.

Estando préxima la fecha en que el gobierno mexicano tenia el derecho
de modificar las condiciones de amortizacién de los titulos emitidos en
1899, convirtiendo o amortizando la totalidad de ese empréstito, se hicieron
valer 1a§_ esupulauones del contrato de conversién de 1899, mediante las
cualés'se establecio (en beneficio de los tenedores de bonos que se acogie-
ron a la conversion, y en general de los que adquirieran los nueyos titulos)
que antes del 1 de julio de 1909, o sea a los diez anos siguientes a la conver-
siom, se pudieran modificar las condiciones de amortizacién de los titulos
correspondientes al empréstito de 1899,

El gobierno, a través del Banco Nacional de México, recibié proposi-
‘cmnes_d“e diez casas bancarias de las mis poderosas y acreditadas de

Alemania, Inglaterra, Estados Unidos y también de Francia, que por primera
Vez tomaba parte en una operacién financiera con México, con el fin de
convex tir la deuda exterior a 5%, de 1899, en una nueva deuda que sélo
deve ngara 4% anual, la cual se emitiria en la cantidad indispensable para
carg_'ar o amortizar la deuda referida. Su fin concreto era reducir la anua-
lidad destinada al servicio de réditos y amortizacion, sin aumentar el
ndmero de anualidades que exigia su completa extincion.

El contraro fue firmado el 2 de julio de 1910 por £22 200 000, o sea
560 560 000 francos valor nominal, 452 880 000 marcos alemanes,
107 670 000 délares (en pesos 216 450 000), destinados a sustituir el ¢m-
préstita a 5% de 1899. La operacién se denommu "D(.udd. Exterior Mexica-
na del 4% oro de 191(}” :

" Macedo, ap. cit., p. 321

1% Ibid., p. 254),

¥ La participacién de los banqueros fue como sigue: Bleichroeder, Deursche Bank,
Dresdner Bank, Morgan, Grenfell & Co.. J. P Morgan & Co., 42.3%; Banco Nacional de
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El precio de venta fue de 94.75%. Tanto el capital como los intereses
serfan pagados en oro. El valor de cada cupén se consignaria en pesos
mexicanos, francos, libras esterlinas, marcos y délares oro, y corresponde-
ria al monto nominal de los titulos del empréstito.

Para el servicio de réditos y amortizacion se asigné una anualidad
equwalente a 5.37%, sobre £22 200 000, o sea de £1 192 140. Comparada
con la anualidad de 1899, por £1 275 470, resultaba una diferencia a favor
"de México de £83 600 anuales. Esta disminucién, aunque pequena a prime-
ra vista, resultaba de consideracién si se toma en cuenta que el plazo de
amortizacién se reducia. La amortizacion empezaria a hacerse a partir del
1d de enero de 1910, hasta su extincion el 1 de enero de 1945 a mas tardar;
es decir, el plazo serla de 35 arios.

La garantia del empréstito fue la misma del empréstito anterior —62%
sobre los derechos aduanales— pero se suprimi6 el mecanismo de certifica-
dos especnales del contrato de 1899, y se dej6 que las aduanas remitieran
directamente, sin intervencién del Banco Nacional de México, las cantida-
des recaudadas por cuenta de dicha garantia. En resumen, la deuda de 1910
se contrajo en condiciones analogas a la de 1 1899, pero con Tas s 51gu1entes
ventajas prmc1pales respecto de aquella 1) el rédito nominal serfa de 4%
en lugar de 5%, lo cual sxgmﬁcaba que el crédito de la nacién se hallaba a
la altura del que tenfan las naciones de primer orden; 2} los nuevos titulos,
no obstante devengar sélo 4%, se vendieron a 94.75%, tipo casi igual al que
se obtuvo con los bonos de 5% de 1899, que se colocaron a 95%; 3) gracias
a la cooperacion de los grandes establecimientos franceses, los titulos se
emitieron en la bolsa de Paris, ademés de cotizarse en los mercados
alemanes, ingleses y norteamericanos; 4) mediante la supresion de los
certificados de aduanas, se convirtié en nominal la garantia concedida a
los titulos de 1899; 5) en caso de haberse llevado a cabo totalmente la
operacion, se habria obtenido una economia anual en el servicio de réditos
y amortizacion por mds de $830 000, sin que ello hubiera significado
aumento en el nimero de anualidades necesarias para poder extinguir la
deuda.

El empréstito del afio 1910 fue colocado de la siguiente manera:
£11 100 000 vendidas en firme a 94.75%, o sea £10 517 250; y £11 100 000
sujetas a opcién. Se pensaba colocar esta suma al mismo tipo, pero las
condiciones de malestar politico social en que se encontraba el pais impi-
dieron llevar a término la operacién, de modo que quedé subsistente una
parte del empréstito de 1899,

\{exxco 15%; Ba.nque de Pays Bas, 12.75%; Crédit Lyonnais 10.2%; Societé Générale, 10.2%
y Comptoir National d’Escomnpte de Paris, 9.35% (Lill, op. cit., p. 78).
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Ademis de la deuda federal exterior e interior contraidas directamente
por la federacién, habia otras deudas contraidas por algunos estados de la
repiiblica —principalmente para obras portuarias y de saneamiento— cuyos
réditos eran pagados por la federacion y otras mds, también indirectas, que
correspondian a obligaciones garantizadas por el gobierno federal, El
ejemplo mis importante de estas vltimas son los bonos por 50 millones a
4.3% de 1908-1909, comprados al promedio de 90% por el grupo Speyer,
a la Caja de Préstamos para Obras de Irrigacién y Fomento de Agricultura.
La Caja acababa de ser fundada con un capital de 10 millones de pesos por
los cuatro bancos mas importantes de México y el gobierno federal, éste
también como accionista.”

BALANCE DEL PORFIRIATO

En 1911, al triunfo de la revolucidn, la deuda total se estimaba en 578
ﬁﬁfdﬁcs de pesos, de los cuales 303 millones representaban deuda exterior,
'uda. interior y 138 obligaciones ferrocarrileras garantizadas por el
gOblEl no federal wda exterior tamblen), 0 sea que poco mas de 75%
eran. Qbhgacmne% extranjeras (véase el resumen en el cuadro 32),

Durante el porfiriato, la deuda nacional experimenté un crecimiento
_mmuy rapldo sobre todo a partir de 1890, aun teniendo en cuenta el efecto
de Ta devaluacién de 1905 (véase el cuadro 33). La deuda externa en 1911,
_5_1_8} expresara en pesos de 1904, montaria a unos 220 millones de pesos en
lugar de 441, un incremento de 300% en 21 aitos. El monto nominal de la
H'Euda externaen 1911, expresado en pesos corrientes a la paridad de 2 por
ddlar, fue de 441 millones, cantidad con la que se relacionaba la carga
interna, presupuestal y sobre los recursos nacionales, del servicio de la
misma.

Proporcionalmente, cl crecimiento de la deuda total fue mayor que el
de Ia deuda publica en algunos otros paises (véase el cuadro 34). La esta-
blhdad de la deuda en los paises de habla inglesa se debia a la paz, mientras
su “crecimiento en Alemania y en Francia se relacionaba con los preparati-
vos béljcos.

En México, durante el porfiriato, el crecimiento no se explica en tér-
mmqs de gastos en armamentos. El presupuesto de Guerra y Marina no
importé mids de 20 a 25% del presupuesto total, Esta proporcion dista
mucho desde luego de ser insignificante (por eJemplo en comparamon
‘¢on lo que representan los gastos de defensa en México en la época actual).

" F gobierno contribuyé sélo con 100 pesos por una sola accion “Serie A”; pero ésta le
daba derecho de veto sobre decisiones de la mayoria (Stertet v Davis, The Fiscal an Economic
Conedition of Mexico, pp. 29y 155}
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CraDro 32

Deuda piblica de México, exterior e interior, 1911

Deuda exterior

Bonos de 1888, 1889, 1890 y 1893
Bonos a 5% de 1889 (ciudad de México)
Bonos a 5% de 1899

Bonos a 4% de 1904

Bonos a 4% de 1910

Total
Deuda interior

Bonoes a 3% de 1885

Bonos a 5% de 1894 a 1909

Bonos para subvenciones y obras portuarias
Interés vencido en bonos estatales

Total
Suma de las deudas exterior e interior

Obligaciones ferrocarrileras garantizadas por el go-
bierno, principaimente Ias de los Ferrocarrlles Nacio-
nales, capital e intereses

Total de la deuda publica

Exterior
Interior

$23 476
15753 219
103 856 261
76 680 839
106 663 830

$302 977 625

44 117 870
92 054 178
457 952
96 469

$136 726 469
$439 704 094

138 475 000
$578 179 094

441 452 625
136 726 469

Fuente: Turlington, op. cit., p. 246,

Crabpro 33

Resumen de la deuda publica de México, exterior e interior, 1886-1911

Deuda exterior Deuda interior Deuda total
En miles de libras
esterlinas

1886 £23 343
1887 14 626
1888 10 500

En miles de pesos
1890 $52 500 $74 451 $126 951
1893 153 017 69 116 222132
1900 226 000 124 000* 350 000
1905 316 343 161 782 478 124
1911 441 453 136 726 578 179

Fuente: cuadros y datos citados anteriormente. Aproximaciones al millar.
1903.
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Cuapro 34
Crecimiento de la deuda nacional, México y otros paises, 1880-1910
(en mzllones de unidades monetarms mdzcadm)

Gmn Estados

Bretaia Unidos Francia Alemania Meéxico
Anio (libras) (ddlares) (francos) (marcos) {pesos)
1880 730 2091 21 597 388
1885 703 15749 24 943 587
1890 678 1122 26 152 1242 125
1895 627 1097 27 258 2205 222 {1893)
1900 610 1263 30 080 2421 350
1905 756 1132 30 610 3327 478%*
1910 720 1 147 32 750 5014 578% (1911)

Fuente: Gran Bretana, Estados Unidos, Francia y Alemania: Encyclopaedia Britannica, 1958,
\ul XVI, p. 144,
* Pesos devaluados en un 50 por ciento.

Pero debe recordarse que apenas 30 o 50 afios antes, el Estado mexica-
no_se. se vela en la necesidad de destinar a veces casi la totalidad de su
presupucsto a gastos militares, Los datos dxspombles indican que el aumen-
to_de la deuda externa de México durante la época de Diaz se relaciona
m@almellte con la construccién de ferrocarriles, Si no puede decirse
que el enidéudamiento externo constituyera una politica deliberada al servi-
cio del desarrollo econémico como un todo, tampoco puede negarse la
influencia de la expansién ferroviaria en el progreso de determmados
sectores econémicos, conectados con los mercados exter nos y la amplia-
&6n del mercado interno.

’_L_a_“gbra financiera del porfiriato se debe principalmente a Limantour,
quien ocupéd la cartera de Hacienda los ltimos 18 afios del régimen. Este
hombre, conocido en la historia generalmente como el prototipo del libe-
ralismo cosmopolita, indiferente a la nacionalidad, no obstante propicié la
formacion de dos primeras empresas de participacion estatal, y con su
organlzdc:on de los Ferrocarriles Nacionales de México, por mds desventa-
josa que ésta fuera, se mostré en cierto modo, como precursor del nacio-
_nalismo econémico.

Falta preguntar si la deuda no era demasiado onerosa para el pais. Sin
duda, Ta deuda era grande; pero Limantour logré con su pohnca financiera
hac_f:rla lo menos gravosa posible sobre el Ppresupuesto, como se ve en las
c1fras siguientes:
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Servicio de la deuda
{en miles de pesos) % de los ingresos ordinarios
1895-1896 17 000 38.0
1898-1899 20 000 37.5
1902-1903 22 000 50.0
1905-1806 27 000 26.1
1908-1503 26 000 26.6
1910-1911 26 000 23.7

Fuente: Turlington, ap. cit., p. 336.

El que fuera posible mantener el servicio de la deuda en el mismo nivel,
a pesar del crecimiento de su principal, se explica en parte por la reduccién
de las tasas de interés como puede observarse a continuacién.

En poco mds de veinte afios, valiéndose de las condiciones del mercado
internacional de capitales, Dubldn y Limantour lograron hacer bajar el in-
terés real en los empréstitos extranjeros casi a la mitad.

Pero el progreso material de México no sélo se llev6 a cabo con el auxilio
de empréstitos, o sea inversiones indirectas, sino que tuvieron también gran
importancia las inversiones dlrectas ‘efectuadas por extranjeros.

Tasa de interés (%)

Nominal Real
Empréstito de 1888 (rescate) 6 8.01
Empréstito de 1890 6 6.95
Empréstito de 1893 6 9.87
Empréstito de 1899 (conversién) 5 5.32
Empréstito de 1904 4 4.71
Empréstito de 1910 (conversién) 4 4.41

Fuente: Turkington, op. cit., p. 345.

Estas inversiones eran de dos clases: “unas obedecian exclusivamente a
la iniciativa del inversionista; otras como la mayor parte de las ferrocarrile-
ras dependian ademads de una concesién administrativa, del subsidio oficial
que cubria gran parte del costo de la construccién por kilémetro de via, sin
poderse precisar el porcentaje exacto con el que México contribuyé a la
construccién”.’® El total de las inversiones directas era mucho mayor que el
de las indirectas (préstamos). Recientemente, se ha estimado en 2 900
millones de pesos.'?

'® Nicolau d'Olwer, ‘Las inversiones extranjeras’, en Daniel Cosio Villegas, Historia
moderna de México. El porfiriato. Vida econdmica, vol. 2, p. 1169.
17 Bid., p. 1154.
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Aungue el régimen de Porfirio Diaz fue y es censurado respecto a su

politica de fomemo alas i 111vers1om:s «.xtran_;el as; }, aun cuando es \ﬁ'lddd

exterlpr (posnble en parte gracias a los ierrocarulea) Por otra parte se
sefialan como elementos negativos “algunos hechos que eran del dominio
puiblico: ante todo las concesiones gratuitas, los terrenos casi regalados...”.
Se subraya que “de hecho casi todas las concesiones del porfiriato eran dadas
a mexicanos y éstos vendian o transferian sus derechos a capitalistas bri-
tanicos o norteamericanos”. Bulnes habla de los “28 favoritos del régimen”,
a quienes se vendieron por cantidades irrisorias unas 50 millones de
hectdreas maravillosamente fértiles, que ellos enajenaron a companias extran-
jeras.!? Se hizo entrega, “por un plato de lentejas”, de la mitad de la Baja
California a Lows Hiiller, aleman naturalizado norteamericano; se cedieron a
Hearst, “casi por nada” tres millones de hectareas de excelentes tierras en
Chihuahua; al coronel Greene enormes concesiones de Lierras cupriferas
en Cananea; a Rockefeller y a Nelson Aldrich “concesiones escandalosas de
tierras huleras”, se despojo a varios pueblos del Estado de México de sus
montes arbolados para entregarlos a la papelera extranjera San Rafael y
Anexas; se traspasaron a compafifas norteamericanas las antiguas cmpre-
sas mineras mexicanas Pachuca y Real del Monte, y Santa Gertrudis; se
otorgd exencién a las empresas petroleras de los derechos de exportacion
de su producto, Gnico provecho que México podia obtener de esa riqueza;
se modificé el Cadigo Minero para favorecer las propiedadcs‘ hulleras de
Huntington en Coahuila; se toleré a Guggenheim casi el monopolio de la
industria metalirgica y hubo otras muchas concesiones mas.?

Es probable que algunos datos anteriores resulten exagerados. Por
ejemplo, una investigacion reciente indica que de 1877 a 1911 se enajena-
ron en todo el territorio nacional no 50 millones, sino 38 774 280 hecta-
reas.?! Sin embargo, de esta superficie, 202 215 fueron concedidas gratis,
y el resto en $8 778 802, o sea a un promedio de $0.2027 por hectirea,
precio excesivamente bajo.

Por lo tanto, también estas cifras parecen confirmar un abuso del poder
por el grupo gobernante, que contribuyé sin duda al éxito del movimiento
revolucionario.

18 Ibid., p. 1172,

19 fhid., p. 1181

0 Ihid,, pp. 1183-1184.

1 Gonzdlez Navarro, Estadisticas saciales del porfiriato, cuadros 48 v 86,






IX. LA REVOLUCION Y LA RECONSTRUCCION
(1911-1927)

En 1910, los banqueros europeos se disputaban la oportunidad de hacer
prestamos a Mexu:o y en 1911 Porfirio Diaz y LlIIldn[Olll dejaron 4 sus
Sucesores reservas en caja por mas de 62 mll]ones de pesos.) Sin ‘embargo,
tres .mm _después las arcas estaban vactas, “México habia suspendido el
serwuq gle la deuda exterior y encontraba dificultades para colocar sus
R{‘estgmba; No es propésito de este capitulo considerar los multiples pro-
blemas y cambios ocasionados en la vida monetaria y financiera del pais
por el movimiento revolucionario, sino hacer referencia especificamente al
crédito externo y, en tanto se relacione con él, a las condiciones inherentes
al crédito publico en general.

La renuncia del general Diaz y la formacién del gobierno provisional
de De la Barra no tuvieron efecto directo e inmediato en la economia del
pais. Sin embargo, en varios estados de la reptiblica no se reconocié el nuevo
gobierno. Dado el volumen considerable de gastos militares, para el 4 de
nowembre dg‘. 1911, o seaen ‘medio afio, las reservas habfan ba_]ddo —segun
el infor forn_é'ae Pranmsco ‘Leén de la Barra— a 48 millones,? habiéndose
gastado los 14 tmllones no solamente en los gastos d(_ pacificacién sino

T Comd” resultado del ‘movimiento rewlucxomrlo, lm banqueros que
hdblMdO Ta” mnad de'la emisién total por £22 200 000 segin el
contrato de 9 de _}_ghg_de 19]() o gjercieron su opcién de comprar la otra
“mitad. Asi, el § oblerno provisional se dirigié a la firma Speyer and Co., de
y_uweva York en

usca de un prestamo por 10 mllloncs de doldres plestamo

Jue L
era de 4 5%, el vencumemo en el ano de 1913, redimible con plewo aviso
d€treinta dias y con garantia de obligaciones de la Tesorerfa General de la

" A la Comisién de Cambios v Moneda, creada en 1905 en relacion con la reforma
monetaria; en 1916, traspasé sus fondos a la Comisién Monetaria organizada por el primer
jefe del Ejército Constitucionalista, Venustiano Carranza.

! Turlington, Mexico and her Foreign Creditors, p. 246.

2 La hacienda publica de México, vol. 1, p. 327.
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Nacién, avaladas por el Banco Nacional de México. Todo parecia normal
aun. “Los valores industriales v bancarios mexicanos cotizados en el extran-
jero”, informé el 16 de septiembre de 1911 al congreso el presidente
interino,

...aunque han tenido una pequena baja como era natural esperarse, debido a
las condiciones anormales de la republica, se han mantenido sensiblemente
firmes, siendo una de las pruebas mas elocuentes del prestigio del pais y de
la confianza que en el extranjero se tiene respecto a todos los negocios de la
republica. Por lo que toca a los valores puiblicos, puede decirse con satisfaccién
que casi no han sufrido sus cotizaciones, lo que prueba que nuestro crédito
ptiblico se conserva a gran altura.

. Légicamente, Speyerand Co., que posefa fuertes inversiones en México
tem;gmteres en el restablecimiento de la paz.

La situacién econdmica y financiera interior se empez6 a deteriorar.
Francisco 1. Madero, como presidente de la repiiblica, tuvo que informar al
congreso el 1 de abril de 1912 que las recaudaciones por derechos aduana-
les eran inferiores en 20% a las del afio anterior y que seria necesario buscar
nuevas fuentes de ingresos que permitieran hacer frente a los desembolsos
extraordinarios que habian debido hacerse con motivo de la pacificacién
del pais.? En el mismo informe sefialé Madero que el 29 de febrero de 1912,
las reservas ascendifan solamente a 44 millones-de pesos, suma escasa si se
cons1dera _que se habian rec1b1d0 de Nueva York los $20 millones mencno—
nados

_Fue, pues, preciso dirigirse nuevamente a Speyer and Co., firma que
respondid_inmediatamente otorgando a fmes de mayo de 1912 otros 10
millones de délares a] tipo de 99% vy al 4.5% de 1meres anua!),g,mmbio_gg

F‘fﬂfgaaones de la tesoreria y 2 un afo de plazo, pues se consideré que antes
de_ transcurrir este periodo, €l gobierno mexicano podria conseguir un
empréstito a largo plazo en condiciones mds favorables,® De todos modos,
las. condlcmnes del préstamo de 1912 eran casi tan ]gug;nas como las del
empréstito ‘de 1910, cuyo rédito real ascendla, como va se sefiald, a 4.41%.
Esta fue una prueba indudable de la confianza inicial de los circulos
bancarios’ norteaniericanos en el gobierno dela” revoluuon Sin embargB
los gastos militares s segufan en aumento, y en su tltimo informe al congre-

50, el 1 de septiembre de 1912, el presidente Madero anuncié que las reservas

3 Ibid., p. 326.

4 Ibid., p. 328.

5 idem.

% Turlington, op. cit., p. 247,
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habian descendido para el 30 de junio a la mitad de los 62 millones here-
dados hacia un afio, sin incluir los fondos conseguidos en Nueva York.”

L..ggnuaemn interna empez6 al fin a reflejarse en las cotjzaciones de
los valores mexicanos, ya antes de la caida de Madero. A elio conmbuyo el
exembmagi_r mexicano en Estados Unidas, Manuel Calero, quien admitié
en Mex1c0 pubhcamente en los primeros.dias de febrero de 1913, que la
s1tuacmn del pais era dcsesperada 8 Pocos dias.después, caia el gobierno
revolumonano, con la complicidad del embajador norteamericano en México.
No debe olvidarse que el presidente Taft representaba, como republicano, los
intereses de los grandes capitalistas; en especial los intereses ferrocarrileros
y huleros tenian directo acceso a él a través de sus hermanos, Henry W. y
Charles P. Taft.” Esa actitud cambié después de la llegada al poder de un
demdcrata, Woodrow Wilson, en muchos aspectos precursor de Franklin
D. Roosevelt. Wilson simpatizé con las aspiraciones del pueblo mexicano;
pero tomé posesion de la presidencia el 4 de marzo de 1913, estando ya en
el poder Victoriano Huerta.

Entretanto, la firma Speyer and Co., quena cobrar los 20 millones de
dolares prestados a Mex1c0 anteriormente a corto plazo. Speyer pretendia
a@ﬂo mediante un nuevo empréstito; descargaria asi el riesgo al pubhco
suscrlptor de_los nuevos bonos, Huelga decir que Huerta tenia atn mds
mtereg_ £0.un nueve Préstamo, ya que para mayo el pais estaba ya sumido
en una guerra civil y sus-necesidades militares eran enormes,

""" De este modo, ¢l 30 de mayo de 1913, se autorizé el nuevo empréstito
exterior por 16 millones de libras, o sea $ 156 millones de pesos o 77 630 000
ddlares con vencimiento al 1 de julio.de 1923,

El contrato correspondiente fue firmado en Paris el 8 de junio de 1913
por Luis L. de la Barra, agente financiero de Huerta en Londres, y por los
banqueros de los cuales se tratard mis adelante.!” La tasa de interés no-
minal era de 6%; de la emisién total autorizada de 16 miilones de libras,
Tos ban bdnquems suscribieron de inmediato una paorcién de los bonos, cono-
cidos después como “Serie A", por 6 millones de libras, o sea $58.5
millones, al tipo de 0%, lo que implica 8.33% de interés real; ;1 como se ve,
casi el doble JET65 ] préstamos de 1910-1912. =

0s banqueros conservaron la opcidén de un afio sobre el resto, o sea

sobre 10 millones de libras, pero nunca la llegaron a ejercer porque en

7 La hacienda publica de México, vol. 1, p. 334,
g Turlington, ep, cit., p. 248,

? Ihid., p. 245,

Y thid,, p. 249,

W thid., p. 345.



182 LA REVOLUCION ¥ LA RECONSTRUCCION

enero de 1914, Huerta suspendié el servicio de la deuda exterior y poco
Tiempo después se desintegraba su gobierno.

Sin_embargo, ¢quiénes efan los banqueros que tuvieron confianza
quflaé?l?; en Huerta para prestarle“ Desde luego no fue Speyer and Co.,
qmen meramente se aseguré que Huerta le pagara con el producto del
empréstito lo prestado al gobierno de la revolucién. Participaron algunos
otros banqueros neoyorquinos, pero en menos de la octava parte. Casi todo
el | préstamo fue tomado-en Europa. La banca norteamericana parecia estar
mejor 'fhf(;rmada y preveia las consecuencias de la decisién del presidente
norteamericano de no reconocer a Huerta. Después, los banqueros france-
ses trataron de deshacerse de los bonos, pero no hallaron compradores.
Evidentemente, €l piiblico europeo ya comenzaba a comprender la influen-
cia de Estados Unidos en México.!?

Las proporciones exactas fueron las siguientes:”

% del total

1. Banco Nacional de México 5.0
2. Bancos franceses 45.125
Participacion individual:
Banco de Paris v de los Paises Bajos 28.36
Sociedad General 22.66
Comptoir National d’Escompte 20.77
Banco de la Unién Parisiense 16.76
Morgan Harjes y Cia, 4.72
A. Spitzer y Cia, 6.73
100.00
3. 8. Bleichroeder, Deutsche Bank, Dresdner Bank, 19.0
4. Morgan Grenfell y Cia. Londres 19.0
5. ]. P. Morgan y Cia., Kuhn Loeb y Cia., Nueva York 11.875
100.0

Los banqueros son casi los mismos que participaron en el empréstito
de 1910. De los franceses, La Banque de Paris et des Pays-Bas estaba domi-
nada por la firma Goldschmidt y Bischoffsheim, originaria también de
Frankfurt,'* v su competidora, la Unién Parisienne, formada por la Haute
Banque Protestante, esto es, un grupo de banqueros protestantes de origen
extranjero, sobre todo suizo, como Mallet, Hottinguer, Vernes, De Neufli-
ze, Mirabaud y también Heine, de descendencia judio-alemana.'*

12 McCaleb, The Public Finances of Mexico, pp. 217-218.
™ Eniden, Money Powers of Europe, pp. 163 y 326.

H fhid, p. 395.

* Legislaciin sobre deuda piblica, 1. 11, p. 315.
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Ahora bien, Huerta recibié en total 54 millones de pesos, de los cuales
cubrié ‘inmediatamente a la casa Speyer 40 millones. En consecuencia,
'Huerta pagd la deuda de Madero (y del gobierno interino), peralo anterior
lo tuvo que hacer para obtener mis fondos. Por esta razdn, el préstamo de
Huerta (los 6 millones de libras, o sea la “Serie A”) fue reconocido después
por los gobiernos emanados de la revolucién. De los 14 millones disponi-
bles en efectivo de la nueva deuda, se asignaron $1 800 000 a constituir un
fondo de reserva, que cubriera el pago de intereses la primera mitad del
afo y para cubrir otras obligaciones del gobierno a corto plazo, de modo
que Huerta recibié 12.2 millones de pesos,'® cantidad insignificante en
vista de los gastos militares siempre crecientes y sobre todo, en compara-
cién con la planeada.

Con el empreéstito de 6 millones de libras, o sea 58.53 millones de pesos
0 29.25 millones de délares, la deuda exterior aumenté en dos aios de 440
millones de pesos (cifra redonda) a casi 500 millones, incluyendo los bonos

erroviarios garantizados por €l gobierno.

El empréstito de 1913 fue el dltimo Prestamo exterior de México hasta
la se%unda guerra mundial, cuando nacié otro tipo de crédito exterior.

s oportuno sintetizar todas las emisiones exteriores de México desde
1824 hasta 1913, resumen que se encuentra en el cuadro 35.

CuaDpro 35
Condiciones de las emisiones de los bonos mexicanos
en el exterior, 1824-1913
(en millones de délares)

Comision Interés

Fecha de Monto Precio de los Producito nominal  Interés real
la emision  nominal  contratado  banqueros neto (%) (%)
1824 16.0 8.8 B 8.0 B 11.6
1825 16.0 13.9 .8 13.0 6 7.7
1831 7.9 5.6
1837.1843 546 h.4* 2.6
1846 51.2 5
1831 51.2 3
1888 52.5 51.9 7 41.2 6 801
1889 . 13.5 5
1850 30.0 26.6 3 26.3 6 6.95
1893 15.0 9.6 2 9.5 6 9.87
1899 113.5 1.1 5 5.32
1904 40.0 35.6 35.6 4 471
1910 55.h 52.6 2.6 4 4.4]
1913 30.0 27.0 27.0 6 8.33

Fuente: Tuslington, op. cit., pp. 326-327. * En honos, no en efectivo.
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LA DEUDA DE LA REACCION

P e . ..

gobier no, cant'&ad d;emasmdo pequena para contrarrestar “el pi progresw
deterioro en la s1tuac10h monetana bancana v hacendama det pals
guerra civil, tuvo como efecto la desaparicién del oro de la c1rculac10ﬁ yla
'suspensmn de pagos en metal por los bancos; lo mismo pasé después con
los pesos de plata y por ultimo con la moneda fraccionaria de este mismo
metal. Las monedas fueron atesoradas y en parte exportadas. Este fenéme-
no fue comin a muchos paises en diversas épocas de la historia, pero
interesa destacar sus aspectos sobresalientes en México entre 1913 y 1916.

En circulacién queda,ron unicamente los billetes de banco. Ante esta
situacién, Huerta reaccioné declarandolos de circulacién forzosa el 5 de
noviembre de 1913. No existia entonces banco central; la funcién de emitir
billetes correspondia a los bancos privados, a saber el Banco Nacional de
México y el Banco de Londres y México, en la capital, y un banco por estado
de la republica, con el entonces llamado Banco Central como cimara de
compensacion.'® La emisién cada vez mayor de billetes con el fin de finan-
ciar al gobierno de Huerta, desequilibré el sistema bancario, provocando
el panico en diciembre del mismo afo. El gobierno intenté defender la
estabilidad, declarando dias festivos desde el 22 de diciembre hasta el 15
de enero mientras buscaba otra solucion al peligro de una quiebra general de
los bancos, solucién que consistié en decretar, el 7 de enero de 1914, que los
bancos podrian emitir billetes hasta tres veces el valor de sus reservas
metdlicas, en lugar de dos veces como antes, Huerta salvé asi a los bancos (por
supuesto, a cambio de un favor del cual se tratard inds adelante), pero no
pudo controlar la inflacién en ascenso a principios de 1913, y su consecuen-
cia en el valor externo del peso. En enero de 1913, un peso valia 49.55
centavos de délar; a finales del mismo afio, bajé a 35.50 y a principios del
mes de agosto de 1914, a 25.50 centavos de ddlar.'?

Las dificultades monetarias se relacionaban con las hacendarias. El 1
de abril de 1914, Huerta reconocia que “aunque los productos de las
rentas publicas bastaron para cubrir en el ano fiscal de 1912, los gastos nor-
males del presupuesto, arrojando un excedente de $8 000 000 en relaciéon
con los egresos, ni esta suma habria sido suficiente para atender a los
fuertes desembolsos impuestos por la pacificacién nacional”.!®

15 Turlington, ep. cit., p. 250.

18 Remmerer, Inflation and Revolution, pp. 7-8.
17 tbid., pp. 13-21.

18 La hacienda priblica de México, vol. 1, p. 346.
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Para que Huerta sobreviviera, era preciso obtener mis fondos en el
exterjor mediante la emisién de los bonos restantes del empréstito exterior
dq_1913 por 10 millones de hbras, pero la hostilidad del gobierno nortea-
mericano influyé en que la oper'lclon se frustrara: “Basada la accién
hacendaria, durante todo el aho’ iltimo, en los recursos que debiera
proporcionar el empréstito exterior de 1913, para acudir a las necesidades
de la guerra”, declaraba Huerta en el ya citado informe al congreso: “el
erario federal se vio inesperadamente, desprovisto de esos ingresos, por no
haberse podido consumar la operacién a causa de la fuerte contraccién
monetaria de los mercados extranjeros y la influencia indirecta que en esos
mercados ha ejercido la extrana actitud de algin poder respecto de Méxi-
co”.!¥ Sin embargo,-es posible que la hostilidad estadunidense hacia Huerta
no bdstarapua explicar la renuencia de los banqueros europeos a otorgar

segunda —y la mayor— porcién del emprestlto exterior de 1913. Otro
actor fue, quizis, la inminencia de la prlmera guerra mundial.

'ﬁe ‘este modo, Victoriane. Huerta se vio obligado a buscar fondos en el
}PEI;L% acudiendo a los principales bancos de la capital, los cuales —des-
pués dé una resisiencia ofrecida por sus accionistas franceses y britdnicos—
ffr_maron el 30 de septiembre de 1913 un contrato de préstamo por 18
millones de pesos a 7%. El préstamo debia ser pagado en oro a mds tardar
T de enero de 1914. De los 18 millones (£2 171 495), 10 adelantados al go-
bierno, fueron garanuzados con certificados provisionales por £1 206 640
con cargo a los bonos ain no emitidos del empréstito de 1913.20

ﬁ__grmcnpzos de 1914, Huerta pidi6 a los mismos bancos cap:tahnos
mas dmero logmndo —con la amenaza de crear un banco unico de emisién
s
€ imponer un tributo de 1% sobre el capital, y a cambio de la ampliacién ya
mencionada de su capacidad de emisién de billetes— que a finales de marzo
de 1914 le prestaran mds de $45 millones, con garantia de bonos aiin no

S

suscrltos del emprestuo de 191‘% bonos que llegaron a llamarse de la “Serie
"~ La cantidad exacta del préstamo de 1914 parece no estar definida,
pues, por ejemplo, Huerta senalé el 1 de abril de 1914 un total de 30
millones de pesos.?? Venustiano Carranza mencioné en su informe al con-
greso el 15 de abril de 1917 la suma de 46.5 millones.?3

Parece deducirse del citado informe de Huerta que ¢l préstamo de
los 18 millones fue redimido por los bonos de la “Serie B”, cuya emisién

19 fbid., p. 346.

0 Turlington, ep. cit., p. 253.

2L phid., p. 258,

22 | @ hacienda paiblica de Méxice, vol, 1, p. 346.
3 Ihid., p. 364
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total ascendié a algo mds de 45 millones, o sea aproximadamente 5 millo-
nes de libras, pues el unico préstamo que mencioné el usurpador en el
periodo transcurrido entre su informe del 16 de septiembre de 1913 y del
1 de abril de 1914, fue el de los 45 o 50 millones de pesos. Sin embargo,
aqui no es esencial saber las cantidades exactas porque, de todos modos,
estos empréstitos fueron repudiados por el gobierno de la revolucién. '

Habiendo recibido los 45 millones, el gobierno huertista traté de
reanudar el servicio de la deuda exterior, suspendido en enero de 1914,%
sin poder lograrlo, inicidndose asi un periodo de insolvencia {que duré
hasta 1922) durante el cual, las cotizaciones de los valores mexicanos, por
ejemplo, los bonos del préstamo a 5%, de 1899, que estaban atn en 1911 a
[a par, bajaron en los afos de 1914 a 1916, a 60 y hasta 50; los otros bonos
siguieron una curva semejante.?®

Los 45 millones fueron consumidos. principalmente en gastos milita-
res: sin embargo, a Huerta le urgia importar armamentos de Europa, ya que
no los podia conseguir en Estados Unidos debido al boicot declarado
oficialmente contra él. Para este fin, firmé un contrato con John W. Kay,
ciudadano norteamericano, mediante el cual el gobierno de Huerta le
compraba 51% de acciones de la National Packing Co., propietaria del
rastro de la capital mexicana, comprometiéndose Kay a conseguir arma-
mentos en Europa. Para esto, el gobierno le entregé bonos de la “Serie C”
del empréstito de 1913, por £3 025 000 2% (igualmente repudiados después
por el gobierno de Carranza), los que sumados a los bonos de la “Serie B”
por 5 millones de libras aproximadamente, arrojan un total de 8 millones
de libras como la deuda de la reaccién.”

Kay cumplié con su parte del contrato, enviando a Huerta en el barco
alemdn Ypiranga 200 ametralladoras v 15 millones de cartuchos.

Pero los revolucionarios podian conseguir armamentos legalmente
gracias al levantamiento del embargo de armas, en febrero de 1914, yala
autorizacion del transporte maritimo de armas a México, concedida pocas
semanas después de la ocupacién norteamericana de Veracruz, cuando el
ejército constitucionalista dominaba ya la mayor parte del pais. Al fin,
Carranza fue reconocido por Estados Unidos el 19 de octubre de 1915.27

 Turlington, op. cit., pp. 256-258.

% Ihid., p. 331

0 Ibid.. p. 259.

¥ Ibid., p. 265.

" Para garantizar el pago de interés sobre bonos ferroviarios, Huerta emitié desde €l
2 de junio de 1913 hasta el 1 de julio de 1914 varias series de pagarés a 6% que entraron a la
deuda ferrocarrilera. (Véase Méndez, Las deudas nacionales incluidas en los convenios de 1942 y
1946, pp. 97-100.} En el cuadro 43 se sefialan con los nimeros 25 y 26.
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LA DEUDA DE LA REVOLUCIOGN

Durante los afios de 1914-1916, las facciones en pugna practicaban toda
clasé de confiscaciones y préstamos forzosos, ademds de la emision de
billetes de circulacion forzosa. El caos causado por el hecho de que cada
faccién revolucionaria imprimia sus propios billetes cuya circulacién inten-
taba imponer por la fuerza a exclusion de los demas billetes, como también
por la movilidad de los ejércitos, con la consecuencia de que algunas
regiones cambiaban continuamente de circulante, es dificil imaginar hoy
dia.?® Se comprende que el pueblo culpara de los precios estratosféricos a
los comerciantes, pero éstos no hacfan sino regirse por la ¢otizacién diaria
del oro o del dolar, y en donde se podia vendian la mercancia por délares.

Cabe mencionar a guisa de ejemplo, la historia del dinero carrancista,
Igual que otros jefes revolucionarios, Carranza financié su gobierno y su
ejército mediante la impresion cada vez mayor y mds rdpida de bllletes 1o
que tenia que reflejarse en la cotizacién externa del peso: en la segunda
parte de agosto de 1914, cuando Cbregon sustituyd a Huerta en el control
de la capital, el peso valia 25 centavos de délar; en mayo de 1916, cayd a 2
centavos, Para entonces, debido a las numerosas falsificaciones, el gobierno
habia decidido ordenar el canje de los billetes existentes por el papel
llamado “infalsificable”.

La suerte de éste no fue mejor que la del anterior, pues de casi 10
centavos de ddélar (exactamente 9.70) en junio de 1916, bajé a principios de
diciembre del mismo afio a (.37 centavos? (en ese momento fueron
incautados los bdncos) Mientras Huerta habia podldo mnhﬁgunr crédito,

mo un prestamo ‘hecho por el pueblo mexicanoasu gabler noy porlo tdnm,
como su deuda de honor.

Durante el régimen de Carranza, exactamente desde ¢l principio de
1915 hasta 1920, la hacienda publica estuvo en manos de dos hombres
inteligentes y enérgicos: Luis Cabrera, secretario, y Rafael Nieto, primero
oficial mayor y después subsecretario del ramo. A ellos se debe la forma-
cion y el manejo de la deuda de la revolucion, la cual aqui s¢ mencionari
brevemente, y cuye primer renglon se refiere a la redencion de los billetes
de circulacién forzosa.

De la emision total de los llamados bonos de Veracruz, emitidos para
redimir los billetes al precio de 10 pesos por un peso oro, por $4 768 673,

2 Qnirk, The Mexican Revolution 1914-1915, pp. 170171, 182-183%, 192 v 201-203,
 Kemmerer, ap. cit., pp. 45-101.
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fueron pagados hasta el 7 de diciembre de 1918, 1 825 787.39, quedando
el gobierno a deber $2 942 885.61."

Ademis, a fines de 1918 habia atun $5 826 858.20 papel en espera de
conversién que, al precio de 10 por 1, implicarian una deuda adicional
de $582 685.82.3¢

El segundo renglén es la llamada deuda bancaria. Bajo el porfiriato, no
existia banco central de emisién; la funcién de emitir billetes era un
privilegio de los bancos privados. Se comprendera, pues, ficilmente, que
uno de los postulados principales de la revolucién fue la creacién de un
solo banco de emisién bajo el control del Estado, como en los paises
europeos. Sucedi, ademds, que los bancos capitalinos hicieron préstamos
a Huerta. Aun cuando no tenian muchos deseos y al final lo hicieron
simplemente debido a que en una guerra, las instituciones civiles obede-
cen, por la buena o por la mala al ejército, Carranza aprovechd estos hechos
para incautar a los bancos a fines de 1916.3!

En /mum:das cuentas, el gobierno-tomdé. en. préstamo. forzoso las
reservas monetarias en metal precioso de los bancos privados, por la
canudad que el 28 de nov1embre de 1918 ascendia, segun la informacién
de la Comisién Monetaria, a $53 155 733.95. 3_{9_1(;@ reservas monetarias
fueron empleadas en el. restablecimiento del peso metdlico en la circula-
ci6én.33** La eficacia de esta enérgica medida, equivalente a la estabilizacién
del peso al nivel prerrevolucionario, se puede apreciar en el hecho de que
la cotizacién media del peso después de haber ascendido a 11.15 por délar
en 1915y a 23.83 en 1916, se redujo a 1.90 en 1917 y permanecié alrededor
de dos por uno hasta 1926.

El tercer_renglon de la deuda de la revolucién es el adeudo a los
emplcados publicos, que a fines de 1918 llegaba en cifras redondas a
$23 000 000. .

La deuda de la revolucién era, a fines de 1918, la siguiente:

301311, National Debt of Mexico, p. 111.

3V La hacienda priblica de Méxice, vol. 1, pp- 364-365.

2L, op. cit., p. 112,

¥ Turlington, ap. cit., p. 268.

* Estos datos se basan en las cifras de Lill, op. cit., que son mds detalladas que las sefialadas
en los diferentes informes presidenciales reproducidos en La Hacienda Piblica de México a través
de los informes presidenciales, que proporcionan solamente sumas redondas.

** Presionado por las circunstancias, Obregén desincauté los bancos en 1921. La deuda
se estimaba en enero de 1923 en $52 692 486. La circulacién de billetes de banco fue
introducida de nuevo en 1925 por el Banco de México.
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Deuda bancaria $533 1565 734
Adeudo a los empleados 23 000 000
Bonos de Veracruz 2 942 885
Bonos de Veracruz en espera de emision hB2 686

Total $79 681 305

Huelga decir que México, como afirmé Carranza no sin cierto orgullo,
“ha pagado hasta'Ta” ulmna de las facturas de municiones, pertrechos de
guerra, provisiones y equipos que ha tenido que comprar fuera del pais
Eesto es, en Estados Unidos), y que, por consiguiente, no se debe nada en
el extranjero por. causa de la revolucion”. 3 En realidad, el gobierno revolu-
cioTiario ng pudo conseguir crédito en EStddOS Unidos (en Europa era de
:odos modos imposible debido a la guerra).

La actltud de Carranza frente a la deuda extenor fue definida llana-
mente € en ]as palabras siguientes:
e NSRS

Desde el principio de la revolucién el gobierno constitucionalista resolvié
desconocer los empréstitos que pudiera contraer Huerta en el extranjero, y al
electo hizo publica su determinacidn de no reconocer fucrza legal a cualquier
préstamo que a éste se le hiciera. Mds tarde han quedado legalmente descono-
cidos todos los actos emanados de la administracion huertista.

El gobierno constitucionalista, sin embargo, nunca se ha negado a recono-
cer las obligaciones legitimas anteriores a la revolucién, y por consiguiente
considera vivas las deudas que fueron cubiertas por la administracidn de
Huerta con bonos o fondos obtenidos por virtud de préstamos ilegales.

A pesar de su buena voluntad, el gobierno revolucionario, no podfa hacer
frente a los servicios de réditos y amortizacién de la deuda piblica vencidos
desde 1913; pero en lugar de procurar aplazamientos constantes que hubieran
sido origen de repetidas dificultades, prefirid aplazar indefinidamente el
servicio de su deuda priblica.®

Sin_embargo, Méxica necesitaba un préstamo exterior, porque los
capitales interiores estaban agotados. Con este fin, el 7 de julio de 1917,
Cffﬁtﬁﬁ”ﬁiﬁiﬁ al congreso la autorizacién para concertar un empréstito
hasta por 150 millones de pesos para cubrir el déficit presupuestario. "kl
Ejecutivo no cree” —decia la iniciativa de Ley— que debe pensarse en
reanudar el servicio de la Deuda Publica Exterior mientras no se haya
logrado cubrir los déficits” ** Pero esta declaracién no ayudé a conseguir
el préstamo deseado.

3 | a hacienda priblica de México, vol. 1, p. 364.

8 mid., p. 365,

5 Memoria de Hacienda, 1917.1920, p. 229,

* La iniciativa se reproduce en la Memoria de Hacienda de 1917-1920.
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Simultaneamente, se pidié permiso para negociar un préstamo de 100
millones para constituir el nuevo Banco de Emisién.*” Sin embargo, las
iniciativas, las leyes correspondientes, no dejaron de ser declaraciones
simbdlicas.®

En efecto, hubo contactos con banqueros norteamericanos,”® durante
los cuales Luis Cabrera permitié una investigacién de la hacienda piblica
mexicana por Lill, cuyo fruto fue la obra tantas veces citada en este trabajo.
Pero al terminar la guerra europea, todo seguia igual.

LA NUEVA SITUACION INTERNACIONAL

A finales de 1918, los capitalistas europeos y norteamericanos con intereses
en'México pudieron prestar de nuevo atencién a los problemas de este pais.
Elresultado fue la formacién, en febrero de 1919, del Comité Internacional
de Banqueros con Negocios en México (International Committee of Ban-
kers on Mexico). El comité se componia de los representantes de las firmas
siguientes:”

Estados Unidos:
J. P. Morgan and Co., Nueva York
Ladenburg, Thalmann and Co., Nueva York
Guaranty Trust Co., Nueva York
Kuhn, Loeb and Co., Nueva York
National City Bank, Nueva York
Central-Union Trust Co., Nueva York
Chase National Bank, Nueva York

Inglaterra:
Glyn, Mills, Currie and Co., Londres
S. Pearson and Sons, Ltd., Londres
The Mexico Tramways and the Mexican Light and Power Co., Londres
Morgan, Grenfell and Co., Londres
The Mexican Railway Co., Ltd., Londres

Francia:
Mirabaud y Cia., Paris

7 Ibid, pp. 245-249.

38 1.a hacienda puiblica de México, vol. 1, p. 389
M Turlington, op. cit., pp. 273-275.

" Turlington, op. eit., p. 277.
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Banque de I'Union Parisienne

Bangue de Paris et des Pays-Bas, Paris

Comisién para la proteccion de los tenedores franceses de valores
mexicanos.

Se observara que, por supuesto, en el comité faltaban representantes
de bancos alemanes. Las firmas incluidas son las va conocidas de las
operaciones anteriores. Pronto se llegd a observar en el comité el predomi-
nio de los banqueros norteamericanos, sobre todo Ta casa . P, Morgan and
'("”‘ no obstante que la mayor parte de la deuda se encontraba en Europq
ocupada con sus pr propl ificultades mlentras el podex o e%adumdense
habfa crecido absoluta y relamamente De tal suerte que, México, apenas
sallendo d(_l caos revolucmnano, se encomm solo frente a frente con su
vecing,. ernfante en la guerra.

Esta situacién y relacion de fuerzas, poco favorables para México de
por si, empeoré por brusco viraje en la opinién ptiblica norteamericana,
que se reveld en la victoria republicana en las elecciones senatoriales de
otofio de 1918. Poco tiempo después, tomé auge un comité de la Comision
de Relaciones del Senado; el comité era presidido por el senador Albert B.
Fall, amigo de Doheny, magnate petrolero con inversiones en: México. Este
subcomité llegd a aconsejar una ocupacién militar de México, en caso de
rehusar este pais a pagar 500 millones de ddlares por dainos causados
durante la revolucién a las propiedades norteamericanas, sobre todo petro-
leras.*® Esta reaccién contra el idealismo wilsoniano culminé en las elec-
ciones de 1920, que elevaron al senador Harding a la presidencia, a Fall a
la Secretarfa del Interior y a Charles E. Hughes, abogado de las grandes
compafifas ante la Suprema Corte, al Departamento de Estado.! Asi, en la
década que sigui6 ala guerra mundial, México llegd a sentir sobre si todo
feso del Lapltal v del gobierno norteamericano Juntos

La intervencién norteamericana en México quizds se habria realizado,
o por lo menos intentado, si México no hubiera tenido leales amigos: la
poderosa Federacién Americana del Trabajo,*? y varios escritores, historia-
dores y socidlogos, quienes no vacilaron en defender a México en la prensa
diaria y en asambleas publicas.

La palitica agresiva de Harding siempre tuvo relacién con el petréleo,
no sclo en México sino también en Estados Unidos, Cuando se reveld

i ¥

40 Beard, The Rise of American Civitization, vol. 11, p. 524; taibién Meyer, Mévico y Extados
Unidos en el conflicto petrolero {1917-1942), p. 101,

. tpid., p. 734.

* fhid., p. 523,
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durante la campana presidencial de 1927-1928 que H. F. Sinclair habia con-
tribuido generosamente al fondo de campafia republicanc de 1920 y cuando
Doheny y Fall fueron acusados de corrupcién en relacién con concesiones
petroleras,*® el publico del pais vecino ya no estaba dispuesto a apoyar la
intervencion norteamericana en México.*

ErL Convenio Dr ta HUERTA LAMONT

El régimen del general Obregén no fue reconocido como legitimo por el
gobierno norteamericano. Para Obregén, tal reconocimiento era esencial
y hay motivos para creer que sus tratos y arregilos con los banqueros
norteamericanos, como representantes de los tenedores de bonos, se expli-
can por su deseo de ser reconocido oficialmente. El reconocimiento de
Obregén era necesario porque sélo asi podria México obtener un emprés-
mo para financiar su programa de reconstruccién. Pero para lograrro,
primero tenia que llegar aun arreglo con el Comité de Banqueros"LH‘tarea
no era facil en vista de la situacién descrita en los parrafos anteriores.
Ademds, la economia del pais estaba agotada después de diez aios de lucha
armada.*® Unicamente la extraccién de petréleo 1mpulsada en parte por
la guerra mundial, estaba en auge, debido a que se hatlabaa lo largo de 1a
costa del Golfo y por lo tanto, casi no habfa sido afectada por las operacm—
nes militares de la revolucién. Pero el agresivo grupo petrolero con inver-

siones en México tenia mucha influencia en el gobierno de Washington,
por un lado, y el gobierno mexicano no podia ni queria ceder en el
contenido del articulo 27 de la constitucion, por el otro. El conflicto petro-
lero estaba, pues, planteado, y habria de desempefiar un papel importante,
si no decisivo, en las relaciones entre México y Estados Unidos en el orden
politico y en el econémico y financiero.”

A principios de febrero de 1921, Manuel C. Téllez, encargado de
negocios en Washington, visitd a Thomas W. Lamont, de la firma J. P,
Morgan and Co,, el nuevo presidente del Comité de Banqueros. Le expresé
la intencién de su gobierno de discutir con él, como representante de
tenedores de bonos (reconocido en esta calidad por Obregén, hecho
que se ha criticado; pero un gobierno de facto no tenfa otro camino que el

3 Ibid., p. 724.

4 1hid., p- 735; Meyer, op. cit., pp. 162-123.

2 Meéxico, 50 arios de revolucion mexicana, vol. 1, La economia, passim.

* Aparte de los problemas mencionados, habia las reclamaciones por los dafios causados
durante la revolucidn. Sobre ellas, véase la obra de A. H. Feller, The Mexican Claims Commis-
sions, 1923-1934. Para lo relativo al petrdleo, véase la obra de Lorenzo Meyer, México y Estados
Unidos en el conflicto petroleto (1917-1942), El Colegio de México, 1968.
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de reconocer a un representante de fucto de los tenedores de bonos), un
arreglo mutuamente ventajoso para ambas partes. ‘0

Para.apoyal su intencién con hcchus, México expldio el 7 de Julm de
petmleo v déﬂicabd sus rendimientos al servicio dc la deud'1 exterior,
decreto que “desperté en ¢l exterior una corriente de simpatia para el
Gobierno mexicano, empenado después del periodo sangriento de fa revolu-
cién, en hacer honor a sus compromisos v rehabilitar su crédito”, como se
dijo en la Gimara de Diputados en 1922.%7

La declaracion anterior se refiere, naturalmente, al Comité de Banque-
ros, no a los petroleros, quienes protestaron enérgicamente, rechazando
desde luego el impuesto de exportacidn. Pero después, el 3 de septiembre de
1921, el gobierno y las companias celebraron un convenio segiin el cual el
impuesto sobre la exportacién podia ser cubierto con bonos de la deuda
puiblica mexicana,® que se cotizaban en alrededor de 50% de su valor nomi-
nal, con alzas y bajas, mientras el gohierno recibiria los bonos a su valor
nominal, lo que significaria para los petroleros un descuento de 50%
aproximadamente {(segun fuera la cotizacion).

Durante la discusion del dictamen relativo al convenio De la Huerta-
Lamont, Ignacio Gareia Téllez se refirié en la Camara de Diputados el 14
de septiembre de 1922 a

la politica esgrimida de contraponer los intereses petroleros a los intereses
bancarios por medio de un impuesto en el que los petroleros pagasen os
impuestos de exportacidn al petrélec mediante titulos de la deuda publica,
que, como naturalmente se encontraban depreciados, significaban para los
petroleros una gran economia... (Se trataba de) provocar a los banqueros para
que Cstos, ante el peligro de que la nacion recobrase a bajo precio los bonos que
se encontraban en el mercado, tuviesen que buscar un arreglo que subiese de
valor y reconaciese con mayor estimacion los titulos de la denda piblica,,. ™

Poco después, Thomas W. Lamont se presentd en la ciudad de México
¥ logré que se abandonara el acuerdo con las companias petrolcras,
legalizdndose este paso mediante un decreto del 21 de febrero de 1922,
Para entonces, México y el comité estaban en pliticas y el 22 de mayo de
1922, Adolfo de la Huerta, secretario de Hacienda, fue autorizado por el
presidente Obregdn a partir a Nueva York.>” El resultado de las negociacio-
nes fue la fuma del convenio dd 16 de junio de 1922, conocido como

46 Turlington, ap. cit., p. 281,

37 Memoria de Haciends, 1920-1923, vol. V, p. 512.

4 Turkingron, o, cit., p. 283: Meyer, op. rit., pp. 122-123.
Y Memoria de Haciende, 1920-1923, vol. ¥V, p. 531,

3 Turlington, ofs, cit.. p. 285.
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Convenio Lamont-De la Huerta, cuyos considerandos expresan la com-
‘prensmn del Comité acerca de las dificultades internas de México.!

Los puntos prmc1pales del convenio se pueden resumir en la forma
siguiente:

. El gobierno federal se comprometié a cubrir integramente capital e
intereses a partir de la época de la suspensién,

El Comité, por su parte, recomendd en esencia a los tenedores de
bonos:

) Recibir en pago de los intereses vencidos y pagaderos hasta el 2 de
enero de 1923, inclusive, certificados A y B que serian redimibles en
cuarenta anualidades a partir del 1 de enero de 1928 y hasta el 1 de enero
de 1968.

b) En cuanto a los intereses corrientes, aceptar por un plazo de cinco
afos —1923-1927— su pago parcial en efectivo, que se tomaria de las
entregas en oro a que el gobierno se comprometié por ese lapso, y el resto
mediante titulos (scrips) pagaderos a veinte afios y los cuales no causarian
ningun interés durante los primeros cinco, pero lo ganarian a razén de 3%
durante los quince restantes. La parte correspondiente a pagos en efectivo
se ampararia con “certificados de efectivo” {cash warrants) redimibles en
cada uno de los arios de vigencia del convenio. El gobierno podria comprar
los scrips en el mercado para su cancelacién, en la forma que conviniera con
el comité, o mediante aviso, a razén de 105 pesos mds intereses insolutos.

_El.gobierno se obligé a entregar, durante el primer afio del convenio,
30 mlllones de pesos oro, y en los sucesivos a hacer exh1b1c1ones de 5
mlllones cada una, en tal forma que el pago para el quinto ano —1927——
fuese por lo menos de 50 rmllones oro. Para este fin afecté el producto total
de los derechos de exportacién del petroleo y del impuesto de 10% sobre
las entradas brutas de los ferrocarriles, asi como las utilidades liquidas de
éstos, si las hubiere.

A partir de 1928 se reanudaria el servicio de las deudas conforme a los
contratos primitivos; pero si por cualquier motivo el convenio no se llevara
adelante, los tenedores de bonos reasumiran sus derechos contractuales.’

El capi taj_ge la vieja deuda exterior fue conservado intacto; ademds, a
la deuda exterior r fueron mcorporadﬁs diferentes obhgauones ‘ferrocarrile-
“ras por $367 648 319 (una serie de bonos y pagarés de los Ferrocarriles
Nacionales, asi como los conocidos como: Nacional, Internacional, Pana-
mericano y Central). Hasta entonces el gobierno federal habia garantizado
las siguientes obligaciones ferroviarias:

51 L egislacidn sobre deuda paiblica, 1. 11, pp. 19-20.
2 Ibid., p. 223.
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Lo
7

Bonos de hipoteca general de los Ferro-

carriles Nacionales $ 101 497 150
Bonos det F. C. de Veracruz al Pacitico,
de propiedad nacional k4 000 000
Bonos del F. C. de Tehuantepec, 5% de
propiedad nacional 18 708 977
Bonos del ¥. C. de Tehuantepec, 4.5% de
propiedad nacional 3722 995
Total $ 137929 122

Las demas obligaciones ferroviarias, por $367 648 319, no estaban
garantizadas por el gobierno. Al permitic éste que se incluyeran en la deuda
pubh(.a el total se elevo de $667 467 826 a $1 037 llh 145. La raiz de esta de-
cision se Ralla enla incautacién de las lineas ferroviarias deeretada durante
fa rewoluuén por necesidades militares y aun en vigor en el afio de 1922
G Jarranza. hab;a reconocido el 15 de abril de 1917 7 que el Fstado debla alos
ferrocarnles sumas como indemnizacién por Ia incautaciéon.® En 1922,
como decia el mencionado dictamen de la Camard” de Diputados, “sc
hubiera tratado de exigir al gobierno una cantidad mayor de $200 000 000
que como indemnizacién se pretendia por la incautacién que el propio
gobierno habia llevado a cabo desde diciembre de 1914... mds una partida
cercana a $140 000 000 que por danos causados por la revolucion reclama-
ba la misma compania” ™ Existia ademds la posibilidad de que los acree-
dores extranjeros embargaran los ferrocarriles, en virtud de los contratos
relativos a los bonos de hipoteca. Sin embargo, los acreedores extranjeros re-
nunciaron a lo anterior,’® a cambio de una garantia de la deuda ferrocarri-
lera hasta entonces no garantizada.>®

_‘2_1_1‘r_nando los $137 929 122 pesos de los bonos ferrocarrileros garan-
tlzados amcs, a los $367 648 ‘%19 mcluldm en el convemo de 19‘)2 se
l;i:é{s casi la m;tad de toda la deuda naaonal erala deuda fermcm rilera.

-ﬁ_kLa deuda incluida en el convenio de 1922, o sea la deuda exterior, se
muestra en detalle en el cuadro 36.

Como se ve en el cuadro 36, el convenio incluia los bonos de 4.5% por
50 millones de pesos, garantizados incondicionalmente por la federacion,
de la Caja de Préstamos para Obras de Irrigacion y Fomento de la Agricul-
tura, obra postrera del régimen porfirista. La caja habia sido nacionalizada

" La hacienda pniblica de México, vol, 1, p. 367.

5 Memoria de Hacienda, 1920-1923, vol. V, p. 508.
5 Turlington, op. cit., p. 291.

3 Memoria de Hacienda, 1920-1923, vol. V, p. 511,
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Cuabpro 36
Deuda incluida en el Convenio De la Huerta-Lamont,
al 2 de enero de 1923"

Capital

Obligaciones directas e indivectas de la deuda priblica federal

Empréstito consolidado exterior de 5%, de 1899 $97 206 829
Deuda exterior mexicana de 4% de 1910 101 898 810
Bonos del Tesoro del Gobierno Federal Mexicano, de 6%,

1913 58 500 000
Empréstito Municipal de la Ciudad de México de 5% 13 5256 815
Deuda de 4%, oro, de 1904 74,312 800
Bonos de fa Caja de Préstamos, de 4.5% 50 000 000
Deuda interior consolidada, de 3% 41 796 250
Deuda interior amortizable, de 5% 94 268 200
Bonos de hipoteca general de los Ferrocarriles Nacionales 101 497 150
Bonos del Ferrocarril de Veracruz al Pacifico 14 000 000
Bonos del Ferrocarril de Tehuantepec, 5% 18 708 977
Bonos de 2° hipoteca de 4.5%, del Ferrocarril Nacional de

Tehuantepec : 3722 995

Suma $669 467 826

Obligaciones incorporadas a la deuda publica federal
Bonos de oro, hipoteca preferente, 4.5%, de los Ferrocarriles

Nacionales $169 608 230
Bonos de oro, 1 hipoteca preferente, 4.5%, del Ferrocarril

Nacional 46 000 000
Bonos de oro, la hipoteca consolidada, 4%, del Ferrocarril

Nacional 49 480 000
Bonos de hipoteca preferente, 4.5%, del Ferrocarril Interna-

cional 11 699 993
Bonos de oro, 1? hipoteca consolidada, 4% Ferrocarril Inter-

nacional 8413 000
Bonos de oro, 1" hipoteca, 5%, Ferrocarril Panamericano 4 006 000
Bonos de oro, hipoteca general, 5%, Ferrocarril Panamericano 2 968 000
Pagarés de equipo, 12 22 8 y 10? series,, del Ferrocarril 1900 833
Bonos de prioridad, 5%, del Ferrocarril Central 2 748 000
Pagarés de 6%, “Serie B”, Ferrocarriles Nacionales 3019 504
Pagarés de 6%, tres meses, Ferrocarriles Nacionales 1 492 000
Pagarés de 6%, tres anos, Ferrocarriles Nacionales 4 920 650
Pagarés de 6%, “Serie C”, Ferrocarriles Nacionales 1 626 109
Pagares de 6%, tres anos, Ferrocarriles Nacionales 53 460 000

Pagarés de 6%, dos anos, Ferrocarriles Nacionales 2 806 000



LA DEUDA EXTERIOR DE MEXICO 197

Cuabpro 36 (continuacion)

Bonos de Veracruz, Tamaulipas v Sinaloa, para obras de
saneamiento 3 500 000
Suma $367 648 319

$669 467 826

367 648 319

Total de deudas incluidas en el conuenio $1 037 116 145

Intereses

De la deuda vieja, directa ¢ indirecta (directa es la de la
federacion, indirecta es la garantizada por la federcion,
como los bonos mencionados de la caja, de la hipoteca
general de los Ferrocarriles Nacionales, y otros) $261 633 909
De las obligaciones ferrocarrileras {igualmente viejas,
cronolégicamente hablando, incorporadas a la deuda

federal) 152 987 533
Sume de los intereses 414 621 442
Mis el capital total 1037 116 145

Importe total de la deuda incluida en el convenio $1451 737 587

Fuente: A. J. Pani, La politica hacendaria y la revolucion, pp. 192-195.
Véase también el apéndice 15.

en 191757 y en la época del convenio Lamont-De la Huerta se esperaba de
ella “una labor benéfica... v un contingente importante para la resoluciéon
del problema agrario de la republica”, como decia el dictamen citado.™
Aparte de la garantia del gobierno, habia otra razén para incluir dicho
adeudo en el convenio: “una buena parte de las fincas agricolas del pais se
halla afectada con créditos hipotecarios mds o menos grandes en favor de
la referida caja de Préstamos”, apuntaba en el mismo dictamen de la comi-
sion de la cdmara, “y la falta de pago de las deudas contraidas por esta
institucién podria traer la necesaria intervencién de los acreedores extran-
jeros, y por consiguiente, todas estas fincas que forman gran parte de la
riqueza nacional, irfan a parar a manos de no mexicanos”.>* Y asi, a fin de
evitar que los acreedores se posesionaran de las fincas, los bonos de la caja
fueron incluidos en el convenio que aplazaba el pago de la deuda exterior,
anédlogamente como habia pasado con las obligaciones ferrocarrileras.

57 Legislacion, L 11, p. 107,
58 Memoria de Hacienda, 1920-1923, vol. V, p. 507.
% Ihid., p. 518.
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Las cantidades del cuadro 36 que suman $1 037 116 145 se refieren
unicamente al capital de la deuda. Los intereses ascendian a $414 621 442,
- -\p,nte de la deuda incluida en el convenio, denominada deuda exte-
rion? existia una deuda excluida del convenio, la cual —si se ha de creer al
dictamen de la comisién—~ los banqueros intentaron incluir, sin éxito.59 Esta
deuda que ascendia a $114 296 179, era en realidad interior {véase el
cuadro 37).

Cuabpro 37
Deuda (mterlor) no incluidza en el convenio de 1922

( npzm!
Deuda del Ferrocarril de Tehuantepec para indemnizar a
S. Pearson and Son, Limited” - 54 000 000
Obligaciones de la Caja de Préstamos, 5% 11 500 000
Deuda bancaria 52 692 486
Bonos de empleados federales 26 246 894
Reclamaciones aprobadas 3032 600
Fondo Piadoso de las Californias 344 408
Papel infalsificable (rescate del papel moneda) 1723 616
Certificados de Veracruz y Ejército Constitucionalista 335 384
Ferrocarril Sud-Pacifico 13 600 000
Suma $113 475 388
Intereses

Bonos de indemnizacién a S. Pearson and Son, Ltd.,

$300 000
Bonos de la deuda bancaria 520 791
Suma $820 791
Amporte total de la deuda no incluida. en el convenio 7 $114 296 179

Fuente: Pani, op. cit., pp. 195-196.

En virtud del decreto de 31 de diciembre de 1917, que quité a Pearson el manejo del
ferrocanil.

" Emitidos para comprar ¢} latifundio Terrazas.

Sumadas las dos, el total reconocido de la deuda directa e indirecta al
2 de enero de 1923, era, de acuerdo con Pani, de $1 566 033 766."

Firmado el convenio el 16 de junio, pocos dias después, el 1 de julio de
1922, el comité expidié por declaracién unilateral un “convenio de depé-

W fhid., p. 498,
* Pani, op. cil., p. 196,
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sito por bonos, pagarés y otros valores incluidos en el plan v convenio [De
la Huerta-lamont], en el cual pidié a los tenedores depositaran sus valores
con él y le delegaran amplias facultades.” El comité tuvo pleno éxito en su
pretension de representar a los tenedores de ‘bonos, pues, segin una
declaracion de Lamont de marzo de 1924, 90% de todos los bonos fueron
depositados con €L en el caso de las obligaciones de los Ferrocarriles
Nacionales, 98%.5?

Se podria quizas criticar que el gobierno mexicano volviera a tratar con
el poderoso comité, en vez de negociar con tenedores individual y separa-
damente. “No se han expresado” se puede responder con Méndez,

en documentos oficiales, pero es de suponerse que influyd el hecho del buen
acogimiento que los tenedores dieron al convenio de 1922, adhiriéndose al de
conformidad con el convenio de depésito, por virtud del cual {...] el solo resello
de titulos y el depdsito de los cupones o derechos a intereses hacia al tenedor
parte del propio convenio. En efecto, el total del capital que mostrd su
adhesidn al convenio de 1922 llegd a 98% y deudas hubo que se adhirieron en
su totalidad "

Era obvio que la deuda exterior segun el convenio de 1922 superaba a
la cipacidad d de pago del pais; pero el convenio parece haber sido el precio
gue el ge Ecncrdl Obrcg(m tuvo que pagar para ser reconocido como gober-
nanLeTcgltlmc) por Washington; el reconocimiento 2l fin llegé como resul-
tado de Tag conferencias de Bucareli (marzo 14 a agosto 15 de 1923),"
afortunadamente para Obregén, antes de la revuelta delahuertista (diciem-
bre de 1923), que pudo ser suprimida pronto gracias al armamento vendido
a Obregon por Estados Unidos.5

Esta revuelta guarda cierta relacion con las negociaciones para el
convenio de 1922. Obregdn habia enviado a De la Huerta a Nueva York con
instrucciones de negociar un arreglo a cambio de un empréstito para el
establecimiento de un banco unico de emisioén y para el desarrollo de la
agricultura. Pero el secretario de Hacienda trajo el convenio sin el emprés-
tito, lo que aumentd el distanciamiento entre ambos. A la postre, la
hostilidad entre De la Huerta y Obregén condujo a la renuncia del primero
a fines de septiembre de 1923, y por ultimo, a su rebelion militar, en los

* ¥ste “convenio” esta reproducido integramente en Legistacion sobre Deuda Piiblica, 1. 11,
pp- 33-67, o sea contiene 35 pdginas.

"™ En estas conferencias, los delegados norteamericanos hicieron algunas concesiones e
la cuestidn petrolera. Véase Meyer, op. cit., pp. 140-144.

tl Turlington, op. cit., p. 299.

82 1 grislacign, 1. 111, p. 63.

5 Meéndez, Las deudus nacionales, p. 142.

ol Mever, op. cit., p. 145,
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precisos momentos en que México completaba el depésito en Nueva York
de la cantidad minima estipulada en 1922, de 30 millones de pesos (exac-
tamente 15 001 019.85 ddlares, pero en esta cantidad estin comprendidos
362 454.67 que el propio Comité facilité en calidad de préstamo, de
manera que el depésito neto ascendié a 14 638 565 ).53 Todavia a principios
del ano siguiente, el gobierno hizo un sacrificio mas y énvi6 al comité, para
constituir el fondo minimo de 1924, 700 000 ddélares a cuenta de los 35
millones previstos para 1924. La asonada delahuertista habia costado al
gobierno $60 millones B Y cuando el comité de Banqueros se rehusé a
de ploduccmn del petréleo,5® préstamo que México indudablemente ne'ce-
sitaba para pagar en el mismo afo la cantidad minima a cuenta de interéses
de la deuda exterior, Obregoén suspendlo la ejecucién del convenio de 1922
mediante el decreto del 30 de j e junio de 1924

A continuacién se reproduce el considerando séptimo de dicho decre-
to, pues permite ver los motivos de Obregén:

chxdo alas repetidas y enfdticas afirmaciones del sefior De la Huerta de haber

“asegurado” el logro de dicho empréstito, no traté ya de mejorar las condicio-
nes pactadas para la reanudacién del servicio de la Deuda —encontrandolas,
con la avuda de tal empréstito, dentro de las posibilidades del Gobierno~ y no
vacilé en ratificar el Convenio y en enviarlo, con la iniciativa correspondiente
de Ley, al H. Congreso de la Unién.*

La afirmacién de Adolfo de la Huerta, mencionada en el parrafo
anterior, resulté falsa, segun el considerando noveno y los que siguen. La
hacienda ptiblica “quebrd” debido al “desfalco™ resultante de la gestion del
mismo secretario del ramo. Lo anterior hace sospechar que el presidente
convertia a su antiguo secretario de Hacienda en chivo expiatorio ante la
opinién puiblica nacional hostil al oneroso convenio. Lo que visiblemente
molest6 a Obregon (véase el considerando decimosexto) fue la circunstan-
cia de que el comité, antes de otorgar a México el préstamo de 30 millones,
habia consultado a la Asociacién Americana de Productores de Petréleo en
México, cuya opinién, naturalmente adversa, decidié al comité a negar el
adelanto. Lo ultimo fue el pretexto para la suspension del servicio de la
deuda, pues el motive verdadero fue indudablemente la penuria fiscal.

> Méndez, op. cit.. pp. 140 v 138.

9 Ihid., p. 140.

57 Memeoria de Hacienda, 1993-1925, p. 47.
“* Turlington, op. cit.. p. 301.

" Legistaciin, t. 1L pp. 73-75.
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La ENMIENDA PANT

La_sucesion presidencial en. Méxica cred una nueva oportunidad para
mxcm Alberto Pani, secretario de Hacienda desde la renun-
Cia de Adolio de la Huerta, habld a fines de enero de 1925 en Nueva York
conTamont sobre la posibilidad de un empresnm de 60 millones de ddlares
& §¢a 120 millones de pesos, v una revisién del convenio de 1922.7¢ El
empréstito debia distribuirse en la forma siguiente: 25 millones de pesos
para cubrir los déficits prcsupuestarios‘ 17.5 para servir la deuda exterior
y 17.5 para fundar el banco unico de emisién.

El comité considerd la cantidad solicitada por Pani como exageradd ape-
nas estaba dispuesto a proporcionar unos 20 millones de délares, o sca
aproximadamente la cantidad necesaria para cubrir el servicio de la deuda,
aun cuando indicé que seria dificil conseguirla en vista de la reaccion del
publico ante la suspension de pagos el afio anterior.”! Al comité tampoco
le agradd el plan de crear el banco tnico, porque esto distraeria los fondos
a‘;ignadm para el pago de lu deuda a otro propdésito cuya vealizacidn, en
opinién del comité, no era urgente. Ante el fracaso de esta gestion, Pani
declaré dignamente, el 20 de agosto, que gracias a las economias logradas

“por [a reorganizacién admmlstrama, México podria reanudar =l servicio
dg_EHﬁrda Y fundar su Banco Umco, sin ayuda exterior alguna e En efec-

mpr g@;lgq .. Mas bien se ubuuu_ la 1mpresn(>n de que Pani emple() la
solicitud de un empréstito como arma para conseguir una reforma favora-
ble det convenio de 1922, la cual en efecto logrd mediante el convenio de
23 de octubre de 1925,

En las negociaciones, Pani pretendio lo siguiente: primero, hacer
posible “la reanudacion del servicio de la Deuda Exterior, sin tener que
recurrir a fuertes erogaciones inmediatas —por ¢l aplazamiento de las
obligaciones ya vencidas y no pagadas”, decia la Exposicién de Mativos al
decreto que derogé el de 30 de junio de 1924, y aprobd las reformas y
adiciones consignadas en el convenio de 23 de octubre de 1925,

™ Turlington, op. cit., p. 301.
"I Memaria de Hacienda, 1923-1925, p. 1075,
7 Turlington, op. cit., p. 305; Memoria de Hacienda, 1923-1925, pp. 1092-1093.

" El Banco de México se establecic ¢l 1 de septiembre de 1425, realizanda Calles ko que
ni Carranza mi Obregdn, ocupado en la busqueda del reconecimiento por Estados Unidos,
habian podido lograr. De su capital exhibido por mas de 57 millones de pesos, la Comisidn
Monetaria proporcioné casi 56 millones. Pani, ap. cit., pp. 80-81.
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..., segundo, asegurar el cumplimiento de las obligaciones futuras de dicho
servicio, reduciendo el monto de la deuda vy aumentando el poder financiero
del gobierno, mediante a) la desincorporacién de las deudas de los Ferrocarri-
les Nacionales, no garantizadas con anterioridad a la celebracién del convenio
(se entiende el de 1922), v b) el canje de los bonos de la Caja de Préstamos por
bones de la deuda publica, sin garantfa especifica, y la consiguiente cancelacién
de las escrituras de fideicomiso e hipoteca.™

Los mismos motivos se expresan también en los considerandos del
convenio de 23 de octubre de 1925.7

El convenio de 1925 logré estos propdsitos, pues desincorporé la
deuda de los ferrocarriles con excepcidn de los intereses correspondien-
tes a los anos de 1923-1925 —que importaban $63 964 674, y en cambio
incluy6 los bonos de la Caja de Préstamos de 1908.

En segundo lugar, se establecié que los fondos minimos de 1924 y 1925
habrian de diferirse y liquidarse, a partir de enero de 1928, en un periodo
de ocho artos, causando un interés de 3% anual. Dichos fondos minimos
montaban a 75 millones de pesos oro.

En tercer lugar, el convenio redujo, como efecto de la desincorporaciéon
de la deuda ferrocarrilera, los fondos minimos de 1926 y 1927 a $21 385 690
y 22 023 803, respectivamente, conservando la garantia del impuesto de
exportacién del petréleo y otorgando una limitada a 5 millones de délares
sobre el de produccién. Los excedentes de los fondos entregados por el
gobierno sobre los compromisos frente a los tenedores podrian usarse en
comprar en el mercado cash warrants, scrips y certificados de intereses
atrasados.

Como se ve, el convenio conservo la obligacién de México de pagar
integramente capital e intereses de las deudas desde la suspensién de 1914,
si bien otorgd diversas esperas parciales al gobierno, con el compromiso de
éste de reasumir en 1928 los servicios totales conforme a los contratos
primitivos.”

LComo complemento légico de la citada desincorporacion de los
3%67 648 319,_dc_la.,d.cud&fcxmpamlem._Mex1co se comLometlo ac devol
ver los ferrocarsiles a la compania propietaria” | é] m“d’g_dmmmbrade 1925
“La desincautaciéon de L,slmeas y demas Erogledades de la compania tuvo
Eféa?TE?nenmar en la fecha lndlcada empezando los ferrocarriles a
funcionar de Nuevo Como empresa prnada de la que se esperaba que

"3 Legislacin, v. 11, p. 100.

7 Ibid., pp. 79-80.

™ Ibid., p. 224.

* En la cual, el gobierno mexicano era accionista mayoritario con 1 150 494 del total de
2 283 698 acciones, segun Sterrett y Davis, The Fiscal and Economic Condition of Mexico, p. 14.
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podria_ cubrlr sus obligaciones que ascenderlan a 11279 695 de ddlares
anuales.”™

En cuanto a la Caja de Prestamos para obras de irrigacion y fomento
de la agricultura, sus bonos por valor nominal de 50 millones de pesos
tenfan la garantia de la federacién. Ahora bien, la caja estaba en vias de
liquidacién debido a los errores en su administracién,” ya que sus deudo-
res, los hacendados, no le habfan pagado; el gobierno asumia su deuda, a
cambio de lo cual la caja renunciarfa en favor del gobierno a sus derechos
sobre terrenos, hipotecas y cualesquiera otras propiedades.”

En consecuencia, se decretd el canje de los viejos bonos de la caja por
bonos nuevos de la deuda publica, salvo que éstos no se emitieron.”™ En
cambio, el gobierno llegd a comprar en el mercado al precio no mayor de
56% de la par, bonos de la caja por valor nominal de 3 122 900 délares;
quedaron en circulacién 21 877 100 doélares,”™” cantidad incluida después
en el convenio de 1942.

En tercer lugar, 1a conservacion de la garantia del impuesto de expor-
tacion del petroleo y el ororgamlento de una garantia nueva del impuesto

e produmdel petréleo, fue el resultado de la estrategia mexicana de
oponer a banqueros y los petraleros; pues asf los banqueros tendrian inte-
rés en que las companias petroleras aumentaran su produccion y pagaran
sus unpuestos. Era mds facil arreglarse con el Comité de Banqueros que
¢on el grupo de magnates petroleros con inversiones en México. El presi-
dente Calles pudo asi concentrar su ofensiva contra éstos, decretando en
diciembre de 1925 el dominio directo de todos los yacimientos petroleros
por la nacién.™

* Esto no parecia muy probable en vista de que, por ejemplo, la empresa tenia en 1927
en total 44 026 empleados, a diferencia de 26 106 en 1910; véase Sterrett y Davis, op. cit.,
pp. 14-19,

™ De préstamos totales por 55 millones de pesos, 5% millanes fueron prestados a 96
individuos, ibid., p. 30.

" De acuerdo con el decreto del 30 de agosto de 1926, la caja ya en liquidacién, traspasi
todas sus propicdades rusticas no litigiosas al nuevo Banco Nacivnal de Crédito Agricola
(Pani, op. ¢il., pp. 599-604). Seglin parece estus activos ascendian a ocho millones de pesos (.
N. Simpson, The Ejido, pp. 383-384). En 1927, el gobierno pagé al Banco Nacional de México
$3 833 822 en hipotecas de la caja y al parecer un millén a otros bancos, a cuenta de la “deuda
bancaria” de la revolucion (Sterrett y Davis, op. cit., pp. 10-11).

™ Ibid., p. 84.

7 Ihid., p. 88.

™ Méndez, op. cit., pp. 147-148.

" La verdad sobre la exprapiacion de los bienes de las empiresas petroleras, p. 53; Meyer, op. cit.,

v

p. 157,
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En niimeros, la enmienda Pani se resume del modo siguiente: 80

Deuda publica total reconocida en el Convenio de la

Huerta-Lamont $1 451 737 BB7
Monto insoluto de los vencimientos de 1924 y 1925 75 000 000
Valor del scrip emitido conforme al primitivo conve-

nio y al decreto del 18 de diciembre de 1923,

hasta el 31 de diciembre de 1925 36 100 761

Suma $1 562 838 348

Menos el primer abono pagado al comité a cuenta
del vencimiento de 1924 -1 400 000
$1 561 438 348

Menos adeudos ferrocarrileros que pasaban ahora a
ser de la responsabilidad directa de la Cia. (capital

€ intereses) 671 236 456
La deuda publica reconocida, en virtud de la en-
mienda Pani, ascendia, por lo tanto a 890 201 892
Mis el monto de la deuda piiblica directa (interior)
no reconocida en el convenio 108 015 902
Total $998 217 794

Una vez aprobada la enmienda Pani por el congreso en enero de 1926,
el gobierno pudo reanudar el servicio de la deuda. Se pagé lo siguiente:?!

Dglares

En 1926, el gobierno federal envié a Nueva York, por la

deuda directa 10 692 845
Y por deudas garantizadas de ferrocarriles 2674097
El mismo ano, los ferrocarriles enviaron por su propia

deuda 3198 952
Todavia en 1927, el gobierno federal logré depositar la

cuota minima correspondiente a ese afo, por 11 011 901

Sin embargo, los ferrocarriles ya no remitieron nada.
El pago hecho en 1927 fue el dltimo. A pesar de que los afios 1926-1928
fueron de gran prosperldad en Es_t_z_ldos Unidos y en Europa, en México

presaglaban una crisis econémica, ref le_]ada 'sobre todo en la bzga de la
extraccién y la exportacién del petroleo con el resultado de que la suma

80 Memoria de Hacienda, 1923-1925, p. 291; Pani, La pelitica hacendaria y la revolucicn,
pp. 197-199.
81 Méndez, op. cit., p. 158.
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de los impuestos sobre la produccién y la exportacion de ese producto, que
en 1922 habia llegado a 86 millones de pesos, descendié en 1925 a 42
millones, para bajar el afio siguiente a 35, en 1927 a 19y en 1928 a 11 millo-
ne_s .52 Los deposnm petroleros se estaban agot:mdo 83 El gobierno, después
ae cubrir el servicio de la deuda en 1927 con maximo sacrificio, no podria
hacerlo el ang siguiente, primero de la reanudacién del servicio total de la
“detida, cuando le correspondia pagar 77 millones de pesos que, sumados a
otros pagos derivados de la deuda nacional, daban un total de 100 millones
&n mimeros redondos, la tercera parte de los ingresos ordinarios del
gobierno.®

" Evidentemente, las concesiones hechas por los tenedores de bonos en
1925 no Bablan sido suficientes, Era necesario reducir la deuda de tal modo
“que -Ta economla del pals yla hacienda publica pudieran soportar su carga.

e s i

8 Turlington, op. cit., p- 312.
8 Meyer, up. ¢it., p. 170,
¥ Turlington, op. cit., p. 336.






X. LA CRISIS Y LA SEGUNDA GUERRA MUNDIAL
(1928-1945)

Después de la primera guerra mundial destacaron cuatro hechos que no
pudieron dejar de influir en el danimo y el criterio de los politicos y los
estadistas mexicanos.

El primero de ellos, en 1918, fue el repudio de la deuda interior y
exterior zarista por el gobierno revolucionario ruso en la enorme cantidad
equivalente a 19 000 millones de délares, el repudio mis grande de la bis-
toria hasta la fecha.! Aun cuando esto acarreé muchas dificultades entre la
Unién Soviética y los paises acreedores, las deudas no fueron reconocidas.

En segundo lugar, las reparaciones que Alemania debia a los paises
aliados por los dafos a la poblacién civil y sus bienes durante la guerra,
Las reparaciones alemanas tienen cierto parentesco con las reclamaciones
extranjeras a México por los perjuicios causados durante la revolucién; el
rasgo comun de ambas deudas es que no provenian de un empréstito. Las
reparaciones fueron fijadas a principios de 1921 en 56 500 millones de
ddlares, pero rebajadas en el curso del mismo afo a 33 000 millones (en
pagos anuales), debido a la imposibilidad de un pais al borde de una guerra
civil para cubrirlas.” Mucho se discutié en los circulos oficiales, en la prensa y
entre eminentes economistas de la época, acerca de la posibilidad de la
Alemania derrotada de transferir a las potencias victoriosas semejante
suma de recursos (la cubierta por Francia a Alemania después de la guerra
de 1870 habia ascendido a 1 000 millones de délares). Al estabilizarse la eco-
nomia alemana con el Plan Dawes de 1924, este pais pudo empezar a hacer
sus pagos en 1924-1928 con la ayuda de empréstitos norteamericanos. l.a
deuda fue reducida de nuevo en 1929, bajo el Plan Young, a una suma equi-
valente al pago en efectivo de 9 000 millones de délares, reconociéndose
asi los limites de la capacidad de pago de un pais. Por dltimo, con la depre-
sion econdmica y antes de la suspensién definitiva de pagos, el acuerdo de
Lausanne redujo en 1932 el capital de la deuda a 750 millones de délares.

! Leland, Simeon Elbridge, “National Debt”, en Eneyclopacdia Britannica, 1938, ©. XV1, p.
145,

2 Benns, Evtope since 1914, capitula *Reparation and War Debts™, pp. 236-302,

207
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El tercer fenémeno relacionado con el anterior, es la existencia de las
deudas interaliadas, resultado de los préstamos de los paises mads ricos,
sobre todo Estados Unidos, a sus aliados europeos durante la guerra, por
mas de 10 000 millones de ddlares. Pero los deudores no podian pagar
porque no recibian nada de Alemania por concepto de reparaciones, En
los anos favorables de 1923-1926, Estados Unidos les redujo® su deuda
mediante la disminucién de la tasa original de interés de 5% a una tasa
variable segiin el pais, a 3.3% para Gran Bretana y 0.4% para Italia (sin tocar
el principal), de 12 036 millones de délares (que incluian intereses venci-
dos), a 6 862 millones, o sea en 43%. En capital e intereses, las naciones
deudoras aceptaron pagar en 62 anos 22 220 millones de doélares, de los que
cubrieron hasta 1932, 2 723, o sea solamente 12.25% del total. Después de
1932, los pagos fueron suspendidos.! Por ultimo, la inflacién de posguerra
en varios paises contribuyé a su vez a reducir —en ocasiones hasta la insig-
nificancia— las deudas interiores, al mermar el poder de compra original
representado por los valores nominales de los bonos (independientemente
de las cotizaciones que hubieran liegado a alcanzar). Aun Estados Unidos
tuvo que aceptar una reduccién del valor real de su deuda interior, creada
en gran parte durante la guerra, al revaluar el oro en 69% en enero de 1934.

Asi, la experiencia de este periodo fue que las deudas publicas en su
mayor parte no se podian pagar en épocas de guerra, depresién econdomica
y convulsién social, ademds de que el peso de las deudas creadas para
financiar guerras y otras operaciones militares dificilmente podia justifi-
carse moralmente. Si los paises grandes, ricos y poderosos como Gran
Bretana y Francia no pagaban sino una fraccién de su deuda, ‘era légico
esperar que México la pudiera pagar oportuna o integramente?

LA SUSPENSION DE PAGOS

Er;,los ultimos meses de 1927, el presidente Calles y su nuevo secretario de
Hacienda, Luis Montes de Oca, llegaronala conelusion de que no Je seria
Pomble 2a México cubrir los compromisos de la deuda exterior al afio si-
guiente. Debe tenerse en cuenta que, pese al auge economico y financiero
de Estados Unidos, en México se manifestaban ya sintomas de un desajuste
profundo de su balanza de pagos y que existia una depreciacién de facto de
Ia paridad cambiaria, reflejada en el descuento del peso plata sobre el peso
oro. Se pidi6 entonces al Comité de Banqueros que enviase peritos a

3
* Idem.

1 Grampp W. D. v Spiegel H. W_, “Inter-Allied Debts”, en Encyclopaedia Britannica, 1958,
t. XII, p. 465.
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estudiar la situacién econdmica y hacendaria mexicana, a fin de elaborar
un nuevo convenio mias apegado a la realidad.® Fl Comité de Banqueros
accedio de buen grado a esta solicitud.

Fste cambio estaba relacionado con la designacién del nuevo embaja-
dor norteamericano, Dwight Morrow, exsocio de J. P. Morgan & Co,% v su
llegada a México en octubre de 1927. Con Morrow empezé de hecho lo que
después llegd a llamarse la “politica del buen vecino”.

Simultineamente a la llegada de los peritos norteamericanos, Calles
pidié al congreso el 13 de enero de 1928 facultades extraordinarias en
materia de deuda piiblica, cuyos considerados, reproducidos a considera-
cidn, retlejan la situacion real del pais:

Ahora bien, el servicio regular de Ia deuda exterior reclamaria por parte del
gobierno de mi cargo, un desembolso por una cantidad que cn los momentos
actuales queda fuera de la capacidad financiera del pais, aun persistiendo
dentro del mediano sostenimiento de los indispensables servicios pablicos a
que nos hemos limitado.

Fl cumplimicnto estricto de las obligaciones que al gobierno de mi cargo
imponen los contratos originales de {a deuda, significarfa el destino de gran
parte de los probables ingresos federales del afo venidero, y por tanto la
completa desatencion de los servicios publicos, con las naturales y trascenden-
tales consecuencias que ello acarrearia, tanto para la estabilidad de un régimen
gubernamental como para la vida misma del pais.

En tal virtud, debemos estimar encontrarnos en ¢l caso de imprescindible
necesidad de promover nuevos arreglos de los compromisos nacionales, arre-
glos que se ajusten en todo a la capacidad financicra de la Nacion, teniendo en
cuenta que es de primordial interés, tanto para nuesiros acreedores como para
el pais y sus habitantes, conciliar aquellos compromisas con las urgentes nece-
sidades interiores de nuestra vida colectiva.’

Los expertos enviados por el Comité de Banqueros, Joseph E. Sterrett
y Joseph 8. Davis,” llegaron a la conclusidn de que las inversiones publicas
en irrigacion, construccién de carreteras, educacion v otras, aun cuando
necesarias para €l progreso del pafs, distrafan fondos del servicio de la
deuda puablica. Recomendaron reducir los gastos militares que absorbian
una tercera parte del presupuesto; con estas y otras economias se lograria
servir la deuda, segun ellos.® Pero no debe olvidarse que México no estaba
alin plenamente pacificado —el gobierno hacia frente a la rebelién cristera

5 Turlington, Mexico and her Faveign Creditors, p. 314.

i_" Simpson, The Efido, pp. 5R1-582; Meyer, op. cit., pp. 176 v ss.

* Legislacion sobre deuda priblica, 1. 11, p. 120.

% Sterretand Davis, The Fiscal and Economic Coneition of Mexico, p. 63,

" Su informe, The Fiscal and Economic Condition of Mexico, Neva fechi del 25 de mayo de
1928. Se hiro sélo una edicidn privada para el Comité de Banqueros, con ejemplares
numeracdos.
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y después a la escobarista del 3 de marzo de 1929, afortunadamente la
ultima.

El informe de Sterrett y Davis terminé afirmando que México podia
pagar en 1928 30 millones de pesos, que podrian elevarse a 70 en tres anos
v a 90 millones en cinco anos,? conclusidn ciertamente optimista: pero los
30 millones se apegaban mds a la realidad que los 70, previstos para 1928
segun el convenio de 1925.

Habiendo estudiado el informe citado, los representantes del comité
llegaron a México en octubre de 1928 para discutir las bases de un nuevo
convenio, y en enero de 1929 —apenas nueve meses antes del colapso
financiero de Wall Street— el congreso autorizé al gobierno para consoli-
dar las deudas exteriores en una sola emisién.!?

Cuabro 38
Distribucién por paises de la deuda exterior mexicana, 1929
(en millones de pesos)

Deuda garantizada

Paises Deuda directa de los ferrocarriles Total
Francia 288.0 - 80.0 368.0
Estados Unidos 204.0 28.5 232.5
Gran Bretana 176.5 77.8 2549
Alemania 60.5 .8 61.3
Holanda 53.3 22.0 75.3
Bélgica 51.5 4.4 55.9
Suiza 35.6 5.9 415
Espana 1.0 1.0
Totales 870.0 219.4 10898

Fuente: Turlington, op. ¢it., p. 319.

1A DEUDA NACIONAL EN 1929

La deuda publica exterior mexicana el 1 de julio de 1929, antes del adveni-
iniento de la gran depresion, ascendia a 1 089 millones de pesos, compues-
tos de 656.5 millones de capnal y 443.3 mlllones de intereses vencidos
{excluidos los pagos hechos en 1923-1927).1T

La distribucién de la tenencia de bonos de la deuda exterior titulada
por paises se advierte en el cuadro 38. Francia, el pais cldsico del rentista,

* Ibid., p. 22,
w0 Turlington, op. cit., pp. 315-316.
It ppid., p. 318.
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conservaba mas de un tercio de todos los bonos mexicanos, hecho sorpren-
dente en vista de que se la suponia empobrecida por la guerra mundial.
Gran Bretana, en segundo lugar, y Estados Unidos, en tercer lugar, no
llegaban a un cuarto del total, cada uno. La participacién europea predo-
minaba atin en 1929 en lo relativo a la deuda titulada,

Sin embargo, aparte de £sta habia otros renglones de deuda exterior o
“deuda a los extranjeros”, como la Hama Turlington (véase el cuadro 39).

FPor 10 visto, Estados Unidos era el acreedor mayoritario, seguido por
hsp.ma, que debe su lugar, sin duda alguna, principalmente a las haciendas
afectadas, propiedad de sus ciudadanos.

Cuapro 39
Otras obligaciones al exterior, 1929
(en ma!lanes de pmos)

Reclamaciones

pendientes ante
comisiones Indemnizaciones Otras

mixtas agrarias _ obligaciones Total
Estados Unidos 120.0 21.6 28.4 170.4
Espaiia 20.0 41.6 7.2 6H8.8
Gran Bretana 1.5 9.6 24.0 45,1
Francia 6.0 1.2 12.0 1.2
Alemania 8 4.8 1.2 6.8
Holanda 4 1.2 1.6
Bélgica 2 4 1.2 18
Suiza - 4 1.2 1.6
Totales 148.5 _80.0 76.8 ) 305.3

Fuente: Turlmgmn op. cit., p. 320

Ahora bien, sumando la deuda exterior. titulada a la no titulada, por

303mnes de pesos, se obuene un Lolal del 395 1 mlllone; Tomgda

1o son los RRISES europeos los acteedores mayort,s, sino hstados Umdos
g g

aun 50 poseer una mayoria absoluta (weaﬂe el cuadro 40); la obticnen si se
ahaden a1as cifras anteriores las obligaciones representadas por inversio-

nes extranjeras en México. Por nacionalidad, éstas se repartian del modo
siguiente (en millones de pesos):”

* Ibid., p. 323
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Norteamericanas 3 000

Britanicas 800

Francesas 375

Otras 325

Suma 4 600
Cuapro 40

Denda exterior de México, titulada y no titulada
por paises, 1929

FPaises Millones de pesos %
Estados Unidos 402.9 28.9
Francia 387.2 27.8
Gran Bretana 289 .4 20.7
Holanda 76.9 3.5
Espana 69.8 5.0
Alemania 68.1 4.9
Bélgica 57.7 4.1
Suiza 43,1 3.1
. Tdotal 13931 100.0

FuENTE: Turlington, op, cit., p. 320.

Ahora bien, si se suma a las inversiones extranjeras la deuda exterior
total por 1400 millones de pesos aproximadamente, se llega a un total de
6 000 millones, de los cuales 3 400, o sea mas de 50%, pertenecia a ciuda-
danos de Estados Unidos.

Se comprende, pues, el interés del vecino pais en los problemas
mexicanos. Por vltimo, al sumar a la deuda exterior total por 1 400 millones
de pesos la deuda interior, que Turlington estima en 600 millones, se
obtiene un total de alrededor de $2 000 millones como deuda publica total.
El cuadro 41 muestra la distribucién porcentual de las diversas clases de
deuda, por nacionalidades, y la parte de cada una en manos de mexicanos.

Es obvio que la deuda agraria se debia mayoritariamente a los ciudada-
nos mexicanos, porque la propiedad rural se hallaba ya antes de la reforma
agraria de esa época en manos mexicanas. Al menos, esta parte de la rique-
za nacional estaba casi totalmente en posesién de los mexicanos, si se inclu-
ye entre ellos a espanoles que, normalmente, eran padres de mexicanos.

Las sumas resumidas en los cuadros 40 y 41 eran en realidad desorbi-
tadas. Entre las sugestiones que Turlington ofrecié para reducir la deuda
nacional estd que el gobierno mexicano venda las acciones det Banco de
México (95% del capital social); las de los Ferrocarriles Nacionales (mas de 50%
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Cuapro 41
Estimacién de la deuda publica total, 1929

Deuda Reclama- Otras

Deuda Sferroca- crones Deuda obliga-

Acreedores directa rrilera  extrumjerns  agraria ciones  Total
Moo de la deu-

da(rillones de

pesos) 885 295 150 460 25(} 2000
Distribucidn

porcentual:

Norteameri-

canos 229 12.5 80.9 4.50 12.0 20.2
Britanicos 149.6 3h.9 L.0 2.00 10.0 14,1
Franceses 424 36.4 4.0 25 5.0 19.6
Holandeses 6.0 10.0 .08 b 3.9
Suizos 4.0 2.7 08 5 2.1
Belgas 5.8 2.0 1 08 5 2.9
Alemanes 6.8 3 5 1.00 B 3.5
Espanoles 13.5 8.67 3.0 4.0
Mexicanos 2.5 2 83.34 68.0 29.7

Fuente: Turlinglon, op. cit., p. 323,

del capital social de la compaifiia);” y bienes raices que el gobierno no
necesitaba, por mas de 100 millones de pesos.'? Turlington termind su libro
en 1929, cuando el régimen de Calles parecia estable, Ese afio no era facil
prever que México tomarfa en poco tiempo el camino precisamente
opuesto.

Fu Convenio MoNTES DF. Oca-LamoNT

En virtud de la autorizacién de enero de 1929, Montes de Oca se dirigio a
Nueva York para discutir con el Comité de Banqueros. Durante las nego-
ciaciones estalld la crisis econdmica mundial que al ano siguiente tuvo
repercusiones graves para México, sobre todo la disminucién atin mayor en
la extraccién del petrélec y el desplome del precio de la plata y de sus
ventas. No obstante lo anterior, tanto en México como en el exterior parecta
haberse creido que la depresion habia llegado a su limite y que precisamen-
te por esto convenia aprovecharla para lograr mayores ventajas. En esta

12 hid., p. 387.
*Una propuesta semejante se encuentra en el informe de Sterrett v Davis, op. «it., p. 237,
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forma concluyé el convenio Montes de Oca-Lamont de 25 de julic de 1930,
aun cuando éste “no fue puesto en ejecucién, es conveniente conocerlo,
pues [...], es un antecedente de gran influencia en los de 1942 y 1946.13

El convenio consideraba, por primera vez, “que los compromisos
financieros del gobierno... deben estar basados en una prudente determi-
nacién de la capacidad racional que puede tener el propio gobiernc para
cumplir dichos compromisos fiel y puntualmente, tomande debidamente
en consideracién las condiciones financieras y econémicas del pais”.!*

El contenido del arreglo se puede resumir como sigue:

Se llevaria a cabo una emisién por 267 493 240 doélares a 45 afos,
dividida en dos series de aproximadamente e] mismo monto cada una,
destinadas a canjear los titulos primitivos; el interés pactado seria de 5% a
partir del quinto afto, para la “Serie A”, y del sexto para la “B”. Durante los
primeros afios, €l interés variaria entre 3 y 4 por ciento.

Los intereses vencidos, calculados hasta €l 1 de enero de 1931, se
estimaron en 211 107 944 délares. El gobierno se obligé a recibir los titulos
representativos de estos intereses cubriendo 1 y 2% de “certificados de
intereses atrasados” emitidos conforme al convenio de 1922 y 10% por los
restantes, lo que arrojé un total de 11 755 000 délares que se cubririan en
cinco afios, afectando parcialmente las entregas en oro a que el gobierno
se comprometio.

El gobierno entregaria, durante los cinco primeros afios, diez canti-
dades semestrales, cuyo monto seria de 6 250 000 ddlares durante los
semestres del primer afio y se incrementaria en 250 000 délares en cada
uno de los semestres de los aifios siguientes, de modo que, a partir del
quinto afo y hasta el cuadragésimo quinto, México haria pagos por 15
millones de délares.

Las entregas del gobierno se destinarian, en primer término, al pago
de los intereses corrientes y su saldo a constituir un fondo de amortizacidon
que, a condicién de que el servicio de intereses se mantuviese al corriente,
se emplearia en compras en el mercado de los titulos convertidos, y los
sobrantes de cada afio, que no fuesen inferiores a 50 000 délares, a redimir
por sorteo tales bonos. Durante los primeros cinco afios, una parte de las
entregas se destinaria a la compra de los documentos representativos de
intereses atrasados.

El gobierno hizo un anticipo de 5 millones de délares a cuenta de la
primera anualidad.!?

13 Méndez, Las deudas nacionales, p. 151.
4§ egistacion, 11, p. 124.
15 thid., pp. 225-226.
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Como se desprende del segundo péarrafo del resumen, los intereses
vencidos desde el principio de 1914 hasta el 31 de diciembre de 1930, por
211 107 944 délares, fueron totalmente cancelados, pues el total de 11 755 000
mencionados se pagaria con dinero de los propios tenedores de bonos.'®
Por vez primera desde la revolucién, México lograba una concesién impor-
tante, aun cuando relativa sélo a los intereses acumulados a causa de la
guerra civil provocada por el golpe huertista contra Madero, el presidente
legitimo.

Ciertamente, el capital de la nueva deuda por 267 493 240 délares no
incluia los bonos de hipoteca general de los Ferrocarriles Nacionales, por
50 748 575 (de las deudas ferroviarias, inclufa solamente dos empréstitos
del Ferrocarril de Tehuantepec, de propiedad nacional). Pero esto no
significa que esos bonos como también los del Ferrocarril de Veracruz al
Pacifico, de propiedad nacional, por 7 millones de ddélares, dejarfan de
Hevar la garantia del gobierno. Habian sido excluidos del convenio del 25
de julio a fin de incluirlos en un arreglo ferrocarrilero al que no se llegd en
aquella ocasién. Solamente se formulé un memorandum, muy detallado
por cierto, que preveia una reorganizacién completa de la compaiiia —ya
entonces en graves dificultades financieras—, reduciéndose el capital de su
deuda de 239 664 322 doélares a 225 millones, mads los intereses vencidos a
un pequefio porcentaje de su monto.

El 1 de septiembre del mismo aio, en su informe al congreso, el
presidente.Pascual Ortiz Rubio defendié el convenio en los siguientes
términos:

Mediante él... nuestra deuda exterior reduce la carga sobre el pais en un 45% de
su valor nominal total y serd redimida dentro de la capacidad de pago determi-
nada por el gobiernoe, para lo cual se establecié una anualidad compatible con
la situacién hacendaria del pais y se extendié el plazo de reembolso hasta por
45 anos.

Las antiguas quince deudas que redituaban diferentes tipos de interés,
desde 3% a 6% quedan consolidadas en una nueva emisién con interés del 5%
anual [y las anualidades a pagar] representan una proporcidn inferior a 10% si
se compara con el presupuesto total de egresos vigente, mientras que la
anualidad que se pagd por igual concepto, el afio fiscal de 1912 a 1913
representaba el 23% del presupuesto de aquella época.

Y en lo tocante a la deuda ferrocarrilera, dijo el presidente lo siguiente:

De conformidad con el convenio de 25 de julio del presente ano, las obligacio-
nes financieras de la Empresa quedan reducidas a un valor nominal de 225
millones de délares de bonos de la nueva deuda v un capital social aunque no

18 Méndez, ap. cit., p. 154.
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se fija todavia seguramente serd inferior, como antes se ha dicho, a la mitad del
que actualmente estd autorizado, todo lo cual significa una reduccién del 50%
de las cargas actuales.

Siguiendo el principio fundamental aceptado para el arreglo de la Deuda
Publica Exterior, la base para la reorganizacién financiera de los ferrocarrileros,
serd su capacidad de pago, estimada conforme al coeficiente de explotacién
normal a que puede llegarse, una vez introducidas las reformas administrativas
que tiene en proyecto la Comisién Reorganizadora que actualmente prepara el
estudio relativo.”?

Pero la depresién, en vez de desvanecerse, continué ahonddndose en
forma alarmante, de modo que el gobierno mexicano no pudo cumplir con
el convenio. La baja del cambio sobre México aumenté tanto la cantidad de
pesos plata que seria necesaria para proveer a las remesas en délares oro
de Estados Unidos establecida en el convenio de julio, que México no
podria proveer dichas sumas de pesos plata dentro de los limites de sus
ingresos y de sus necesidades presupuestales.

Por lo tanto, el presidente Pascual Ortiz Rubio acordé el 28 de enero
de 1931 comunicar al comité que, debido a la situacién desfavorable de los
cambtios, no habia sometido el convenio al Congreso de la Unién y que no
someteria a éste en ningtin periodo ordinario o extraordinario de sesiones
en lo futuro. Asimismo, el presidente, por medio de dicho acuerdo, autori-
z6 al secretario de Hacienda para celebrar con el comité un convenio
suplementario que modificara el convenio del 25 de julio de 1930.

El convenio supletorio del 29 de enero de 1931 fundamentalmente
posponia por dos afios la nueva emisién y los pagos a los tenedores y
estipulaba que durante ese plazo el gobierno depositaria en México, en
moneda de plata, el valor aproximado de las anualidades en oro a que se
habia comprometido el afio anterior. El Comité de Banqueros, por su parte,
acept6é que los 5 millones de délares oro depositados se convirtiesen a
pesos de plata que se utilizarfan para hacer compras de ddlares si la
situacién de los cambios permitia que éstos se adquirieran a un tipo no
superior a 0.4525 doélares por peso de plata. El 1 de enero de 1933,
cualquiera que fuese la situacién de los cambios, los fondos se convertirian
a ddlares y el gobierno mexicano cubriria cualquier diferencia.!® -

La intencion del arreglo era buena: ayudar a la crisis monetaria —den-
tro de la ortodoxia deflacionaria de entonces— al sustraer a la circulacién
la moneda de plata e impedir que salieran mds divisas del pais.!® Aun se
crefa que la crisis era pasajera y que en uno o dos aiios, el mundo volverfa
a la normalidad, conviccién que Herbert Hoover expresé con sus malogra-

Y7 La hacienda piblica, vol. 11, pp. 126-130.
1 Legislacién, t. 11, p. 226.
9 Méndez, ap. cit., p. 138.
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das palabras que “la prosperidad esti a la vuelta de la esquina”. Sin
embargo, a la vuelta de la esquina estaba una depresion ain mas grave,

Una nueva baja del peso en relacién con el délar redujo nuevamente la
capacidad de pago del pais, lo que condujo a la desmonetarizacién del oro
mediante la reforma monetaria del 15 de julio de 19312 y después a la
suspensién de pagos el 21 de enero de 1932, declarandose sin efecto el
convenio supletorio del 29 de enero de 1931 y queddindose México con los
5 millones de délares depositados para el comité.

Pero el gobierno no considerd conveniente abandonar definitivamente
el convenio de 1930: “Como... se considera que las estipulaciones originales
del convenio de julio de 1930 son en principio benéficas para la nacién, se
estima que no debe prescindirse de dichas estipulaciones de un modo
definitivo...; se ha otorgado promesa de celebrar un nuevo convenio entre
el gobierno mexicano y el comité al que servirin de base las clausulas del
convenio de julio de 1930”. Para reanudar el pago de las anualidades, se {ijé
la fecha del “1 de enero de 1934 o cualquier fecha anterior, si en opinion del
secretario de Hacienda los ingresos del gobierno lo permiten”.?!

EL PERIODO DE REFORMAS

Nadie sospechaba todavia lo que el futuro tenia guardado para México,
Estados Unidos y el mundo entero. Como efecto en parte de la crisis
mundial, en Alemania llegé al poder el Partido Nacional Socialista, en
Estados Unidos Franklin Roosevelt y en México empezé a desintegrarse el
llamado “maximato”, hecho que se reflejé en la adopcion del Plan Sexenal
en 1933. En su informe presidencial de 1 de septiembre de 1933, Abelardo
Rodriguez declaré que

dentro del presente programa, no cabe ni puede caber la idea de iniciar la
restauracion del servicio de la deuda publica federal —al menos, mientras
perdure la crisis— con descmbalsos de tan fuerte cuantia y, por afadidura, de

indole fatalmente emigratoria, es decir, de efecto desquiciador inevitable, tanto
subre el erario como sobre toda la economia nacional. 2

El afio siguiente, lejos de reanudarse las conversaciones previstas hacia
dos anos,-México rompié el 21 de mayo sus relaciones con el Comité
Internacional de Banqueros, “por considerar su actitud... poco amistosa
para nuestro pais y apartada de las normas legales... actitud que ha

2 Pani, Tres monografias, pp. 146-147.
2 Legislacion, vol. 11, pp. 191-192.
2 La hacienda priblica, vol. T, p. 174.
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culminado con la retencién de nuestros fondos en una forma ilegal e
injusta”, segun el informe presidencial del 1 de septiembre de 1934.23*

Los fondos mencionados por Abelardo Rodriguez tienen el origen
siguiente: en el capitulo anterior se sefialé que México envié al comité
en los afios de 1923-1927 en total 42 916 360 ddlares, suma que crecié con
intereses bancarios y multas a los tenedores de bonos por adherirse dema-
siado tarde al convenio de 1922, a 45 076 559.2¢ En 1932, el comité pro-
movié ante los tribunales de Nueva York un juicio sobre rendicién de
cuentas, quedando en su poder cerca de 6 500 000 ddlares en efectivo, los
que ahora queria recobrar México.

Dejando a un lado el aspecto legal, es dificil evitar la impresién de que
el gobierno mexicano usd la negativa del comité de devolver los fondos,
mas bien como pretexto del rompimiento de sus relaciones. Pero la verda-
dera razén de este paso parece haber sido simplemente la de la imposibili-
dad de pagar, dada la crisis econdmica v la necesidad de cumplir con el
programa de reformas sociales delineado en el Plan Sexenal. En el mismo
pais vecino, Roosevelt estaba combatiendo la depresién e implantando
un considerable niimero de reformas sociales; por lo tanto, el comité no podia
contar ya con el apoyo del gobierno norteamericano; mds atin, se manifes-
taban claros roces entre los intereses representados por el comité y el
gobierno de Estados Unidos.

Los factores anteriores, asi como toda la situacién mundial, facilitaron
grandemente la tarea al nuevo presidente mexicano, Ldzaro Cirdenas (en
cuyo gabinete tocé la cartera de Hacienda a Eduardo Sudrez), para refor-
mar la economia y la sociedad mexicana sin estorbos procedentes del
Departamento de Estado en Washington; y cuando los hubo eran suaviza-
dos por el embajador Josephus Daniels, amigo tanto de Roosevelt como de
México y, por lo tanto, un intermediario perfecto.”

Asi se explica que en su extenso informe del 1 de septiembre de 1936,
Cardenas dedicara a la deuda exterior titulada solamente las palabras
siguientes: “No ha variado la actitud de México en lo que respecta al

2 Ibid., p. 184.

2 Méndez, ap. cit., pp. 158-159.

* Abelardo Rodriguez pudo permitirse ¢l lujo de romper con el comité porque acababa
de concluir —el 24 de abril— con el gobierno de Washington un arreglo global de las recla-
maciones norteamericanas, que reducia su monto a una pequena fraccion pagadera a razén
de 500 000 dolares anuales y basada en el promedio convenido previamente entre México y
los gobiernos de Bélgica, Francia, Alemania, Gran Bretania, Italia v Espafia (Legislacion..., t.
I, p. 331). Cirdenas cumplié puntualmente con los pagos (véase, por ¢jemplo, su informe
del 1 de septiembre de 1936, La Haclenda..., vol. 11, p. 200).

™ Como se desprende de su propia obra titulada Skirt-Skeeve Diplomat y del libro de E.
bavid Cronon, Josephus Daniels in Mexice.
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problema de su deuda exterior; los deseos del gobierno de cumplir todas
sus obligaciones, siguen subordinados a la necesidad de aplicar la mayor
parte de los recursos del pafs a su progreso cultural y econémico.” ¢Se pue-
de imaginar el lector una declaracién semejante hecha trece anos antes por
Obregén?

No obstante lo anterior, hubo un acercamiento en 1937 entre México y
el comité con el fin de reanudar el servicio de la deuda, pero las negocia-
ciones tueron rotas a raiz de la expropiacién petrolera. 2’

Por coincidencia, la expropiacion petrolera tuvo lugar en medio de la
crisis curopea provocada por la ocupaciéon alemana de Austria. El gobierno
britinico se negd a reconocerla. En cambio, Estados Unidos aceptd el
hecho, pidiendo solamente una adecuada y pronta indemnizacion. éNo
habria otros motivos en el rdpido reconocimiento de la expropiacién por
Washington? Los intereses petroleros britanicos posefan —segun parece—la
mayor parte de las reservas petroleras mundiales incluyendo las mexicanas,
y se podfa pensar que €l acto de México tendia a beneficiar indirectamente y
a largo plazo a Estados Unidos como rival de Gran Bretafia,

Sin embargo, las pretensiones exageradas de las companias norteame-
ricanas, que valuaron sus bienes en unos 500 millones de délares, hicieron
imposible todo acuerdo entre ellas y el gobierno mexicano. Como se sabe,
las companias hicieron lo imposible por enturbiar las relaciones entre
ambos paises vecinos, pero no lo lograron, gracias en parte a Daniels.”

La estrategia defensiva de México consistié en buscar un arreglo con
Estados Unidos sobre otros asuntos pendientes de los cuales el mas urgente
eran las reclamaciones de ciudadanos norteamericanos por afectaciones de
tierras debido a la reforma agraria, problema que fue resuelio mediante el
convenio de noviembre de 1938 —después de la conferencia de Munich,
que anuncid la segunda guerra mundial—, en términos muy favorables para
México: se pagaria un millén de ddlares al afio hasta liquidar totalmente
esa deuda.??

La indemnizacién petrolera se queds, sin resolver debido a la actitud
intransigente de las companias norteamericanas, excepto el grupo Sinclair,
que aceptd el 1 de mayo de 1940 una indemnizacién de 13-14 millones de
délares equivalente a poco menos de la mitad de lo que habia pedido
originalmente, o sea 30 millones de délares.?®

% Lo hacienda priblica, vol. 11, p. 200.

% Méndez, op. cil., p. 159.

27 Legislacidn, t. 1L1, p. 353,

# Meyer, op. cit,, p. 245,

" Lorenzo Meyer, op. cit., s¢ basé entre olras cosas, en ¢l archivo privadeo de Daniels, que
sc encuentra en la Biblioteca det Congreso de Washington.
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LA SEGUNDA GUERRA MUNDIAL

La sucesién presidencial en México el 1 de diciembre de 1940 —poco
tiempo después de la reeleccién de Roosevelt— coincidid con la participa-
cién creciente de Estados Unidos en fa guerra mundial. A fines de 1941
éste se encontraba en lucha a muerte contra las potencias del Eje. En estas
condiciones, estaban necesitados en su frontera sur de la maxima seguri-
dad, lo que podian obtener iinicamente si hacian de México un amigo, para
poder dedicar todo su esfuerzo a la guerra en los mares y en otros con-
tinentes.

Por otra parte, la situacién de México mejoré notablemente en el
mismo afo, gracias a la repatriacion y la inmigracién de capitales, al
aumento de la exportacién y a otros factores, cosa normal en un pais
neutral como lo fue México en 1941. Ademas la nacién estaba unida detras
de su gobierno. iQué diferencia entre la primera y la segunda guerra
mundiales! Durante la primera, México estaba sumido en una guerra civil
y se hallaba a merced de su vecino del norte. Durante la segunda guerra,
Estados Unidos llegé hasta cierto punto a depender de su vecino del sur.

Por las razones indicadas, el gobierno de Washington aconsejé a sus
ciudadanos grandes sacrificios pecuniarios. Para México, se presentaba,
después de varios decenios adversos, una oportunidad tinica para lograr
acuerdos definitivos y ventajosos. Asi, a principios de 1941 se empezé a
negociar en tres planos diferentes, petréleo, reclamaciones y la deuda
exterior titulada. Los primeros dos, por ser mas sencillos, fueron resueltos
en el curso del mismo afo el convenio del 17-19 de noviembre sobre el
petrdleo,® sobre cuya base se fijé en diciembre de 1943 la indemnizacién
mexicana a las companias norteamericanas en 23 995 991 ddélares —alrede-
dor de 5% de lo que habian pedido—, mds intereses a razén de 3% a partir
del 18 de marzo de 1938, suma que se liquidaria en varios pagos.* México
logré lo que se habia propuesto desde el principio, esto es, que en el avaliio
se incluyeran sélo los bienes en la superficie pero no las reservas petroleras,
reconociéndose asi implicitamente que “todo el petréleo en el subsuelo
mexicano pertenecia a la nacién”.3!"

2 Legistacidn, v. I, p. 379 y ss.

0 mbid., pp. 393 y ss.

3 Mever, op. cit., p. 261.

* Los britdnicos que esperaron hasta después de la guerra, cuando México buscaba
mejores relaciones con Europa occidental, obtuvieron mejores condiciones; el convenio de
1947 estipuld 81 millones de dolares por el valor de los bienes expropiados (estimados
originalmente por la Cfa. F1 Aguila en unos 500 millones) v 49 millones por intereses (Rippy,
British Investments, p. 213: Mever, ap. cit.. p. 262).
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Igualmente, el 19 de noviembre de 1941, concluyé la convencion de
reclamaciones,* en la cual, el gobierno norteamericano aceptaba la suma
de 40 millones de délares como saldo y finiquito de todas las reclamaciones
por los dafios causados por la revolucién y por las afectaciones agrarias,
menos los 3 millones de délares ya pagados por México de acuerdo con el
convenio de noviembre de 1938. El saldo se liquidaria en varios plazos. Si
se piensa que tales reclamaciones se cifraban en centenares de millones de
délares, se puede concluir que el arreglo fue otro triunfo de México; aparte
de las ventajas pecuniarias, el convenio reconocia implicitamente la refor-
mad agraria mexicana, como ya lo habia hecho antes el convenio de noviem-
bre de 1938. ’

Fi CONVENIO DE 1942

Simultaneamente se estaba negociando con el Comité Internacional de
Banqueros. Las gestiones estaban a cargo de Eduardo Sudrez, quien conti-
nué como secretario de Hacienda. Asi, €l 5 de noviembre de 1942 se firmo
por Eduardo Sudrez como representante de México y por Thomas W.
Lamont, en representacién del Comité de Banqueros, el convenio para el
ajuste de la deuda directa (lamada asi para distinguirla de la terrocarrile-
ra), convenio que estipuld las mayores concesiones logradas hasta entonces
por México.

Los antecedentes del convenio y 1a nueva situacién fueron caracteriza-
das en la Exposicién de Motivos del decreto correspondiente, con las
siguientes palabras:

El examen de la historia del problema de nuesira deuda exterior en los tltimos
veinte afios revela que los convenios de 1922, 1925, 1930 v 1931 no tuvieron ¢l
éxito que de ellos se esperaba debido a que, por un lado, los compromisos gue
México asumid estaban por encima de la capacidad financiera del Estado, pero,
ademds, y esto es cierto, sobre todo en 1930, a que se contrajeron obligaciones
considerables de pagar moneda extranjera en momentos en que la situacién
de nuestra balanza de pagos era desfavorable y tenia que saldarse con fuertes
exportaciones de oro; fenémeno que en esa época, que corresponde al iltimo
y mds accidentado periodo del patrén oro en México, tenfa repercusiones
interiores sobre la moneda y ¢l crédito v, en consecuencia, sobre la situacion
econdmica general que la Exposicion de Motivos de la ley del 25 de julio de
1931 reconoce y explica. Esas repercusiones habfan sido aliviadas en anos que
coinciden con la vigencia de los convenios de 1922 y 1925 acufiando monedas
de plata, mismo recurso al que habia de volver a apelarse en 1932, pero que en

A Legisiacion, t. III, pp. 367 y ss.
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1931 se proscribié en absoluto en un esfuerzo para sostener y elevar el valor
del peso.

Hoy la situacién es diversa. Nuestro sistema monetario tiene una flexibili-
dad y una autonomia con que no contaba cuando se celebraron los convenios
anteriores. Ademads, como resultado principalmente de la mejoria de algunas
de nuestras exportaciones, de las restricciones del gobierno norteamericano
que dificultan las importaciones a México y de la repatriacion y venida de
nuevos capitales, los recursos del Banco de México en divisas extranjeras, que
constituyen la reserva monetaria del pais, se han venido incrementando en
forma muy considerable, al grado de ser ya los mas altos en la historia de la
institucién. Si nuestros recursos en monedas extranjeras se ven incrementados
por exportaciones de mercancias e importaciones de capitales y las importa-
ciones de articulos de consumo y equipo se dificultan, es notorio que México,
al igual que lo estan haciendo otros paises que se hallan en situaciones simila-
res, debe esforzarse por cancelar, o a lo menos, repatriar sus deudas exteriores,
tan- to publicas, como privadas, pues de este modo su capacidad de crédito se
encontrard fortalecido después de la guerra.®

El gobierno consideré también que aun cuando el Comité Internacio-
nal de Banqueros era un simple intermediario, demostrd, en ocasiones an-
teriores, poder obtener la conformidad de la mayoria de los tenedores de
bonos con sus propuestas; por ejemplo, €l convenio de 1922 habia sido
aceptado por aproximadamente 98% de los tenedores,

Ademds —consider6 el gobierno— la participacién del comité, del que
formaban parte algunas de las principales casas bancarias que habian
intervenido en las emisiones primitivas, era una garantia para los tenedores
que no podian contar con medios suficientes de informacién, de que las
condiciones del convenio eran, dentro de la limitada capacidad de pago del
gobierno mexicano, y la situacién creada por la larga suspensién de los
servicios, las mds favorables que podian obtener,

En cuanto a la situacién creada por la guerra, el gobierno estimé que
bonos mexicanos por valor nominal de 50 a 60 millones de délares —~compu-
tando conforme a los convenios anteriores— se encontraban en la Europa
continental dominada por los paises del Eje.

Era preciso evitar que cualquier convenio de ajuste y pago beneficiara
a las naciones agresoras. Tales medidas se ameritaban, ademas, para obse-
quiar una recomendacion de la Conferencia Interamericana sobre Sisternas
de Control Econémico y Financiera de 1942, relativa a evitar la importa-
cién a las naciones americanas de valores poseidos por personas sujetas a
la jurisdiccién de los miembros del pacto tripartita y a controlar el efectivo
a que por capital e intereses tuvieran derecho los titulares.

33 Legistacidn, 1. 11, p. 233,
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Esa es la explicacién de los decretos de 4 de agosto y de 24 de octubre
de 1942, que ordenaron un registro de los titulos de la deuda exterior; los
no registrados se supondrian estar en los paises enemigos.™

Fl contenido del convenio de 1942 se puede sintetizar del modo
siguiente: el capital de las deudas no emitidas originalmente en ddlares se
convirtié a esta moneda a los tipos de $4.85 por ddélar y 4.03 délares por
libra esterlina, en lugar de $2 por délar y 4.85 dls. por libra, que habian
sido la base de los convenios de 1922, 1925 y 1930. No hay que olvidar que
el poder adquisitivo de estas monedas ya no era el mismo.

Esta forma de computar el capital de las deudas significé ya reduccio-
nes de importancia, especialmente en las deudas: consolidada de 1885 y
amortizable de 1894; la primera, que figuré en los convenios anteriores con
un monto de 21 151 000 dolares, se redujo a 8 617 783, y la segunda de
46 455 000 a 19 442 928,

El monto total, que en el convenio de 1930 se estimé todavia en
274 669 270, se redujo de este modo a 230 631 974 délares®® (véase el
cuadro 42).

Determinado asi el capital, se propuso una quita de modo que México
no pagaria sino un peso por cada délar; a cambio de esto, México se obligo
a pagar el capital reducido a eleccién de los tenedores en pesos o e¢n
ddlares, a la paridad actual de 4.85, independientemente de que variara
en el futuro. El monto de las obligaciones de México, serfa en moneda
nacional, de $230 631 974.

México cubriria intereses por el capital ajustado a una tasa que, consi-
derando el total de las obligaciones, seria en promedio de 4.36% anual, lo
que, en ¢l supuesto de que el total de los bonos en circulacién se acogiera
al convenio, implicarfa un cargo anual por intereses a partir del afio siguiente,
por una suma nunca mayor de 10 millones de pesos.

La tasa antes sefalada seria una tasa promedio, porque algunas de las
deudas devengarian un interés mayor y otras un interés menor. Seria ma-
vor el interés de las deudas exteriores garantizadas, que eran la exterior
consolidada de 1889, la de oro de 1910 y los bonos de 1913, porque los
tenedores, ademds de la quita que aceptaron en el capital, renunciaron
implicitamente a su garantia. El interés menor corresponderia a las deudas
originalmente contratadas en pesos y a las del Ferrocarril Nacional de
Tehuantepec, y ello era justo, ya que en cuanto a estas ultimas, no habian
sido originalmente adeudos direcios del Estado y, en cuanto a las primeras,
debfa considerarse como una compensacién por el beneficio de cubrir el

* [bid,, pp. 231-232.
3 Ibid., p. 228.
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capital ajustado en moneda extranjera, cuando las deudas habian sido
inicialmente interiores.

CrADro 42
Convenio de 1942; capital

Equivalente en
Emjisiones Capital ddlares
1. Deuda consolidada exterior 5% oro, 1899, de
la Reptiblica de México dls. 48292711 48292 711
2. Deuda exterior 4%, oro, 1910, de la Republi-
ca de México “ 50688 126 50 688 126

3. Bonos del Tesoro “A", 6%, 1913, 10 afios de

la Republica de México (serie A £6 000 000) * 29100000 29 100 000
4. Deuda Municipal de la Ciudad de México, en

libras esterlinas . £1 385 500 5 583 565
5. Caja de Préstamos para Obras de Irrigacién

y fomento de la Agricultura, S. A., 4.5%,

oro amortizable, 35 afos, 1 de noviembre

de 1943 {vencimiento) . dls. 21 877 100 21 877 100

6. Deuda exterior 4%, oro, 1904, de Estados
Unidos Mexicanos “ 37037500 387037500

7. Deuda interior consolidada, 3%, 1885, de la
Repiiblica de México ~ $41 796 250 8617 783

8. Deuda interior amortizable, 5%, 1895, de
Estados Unidos Mexicanos, “ 04298 200 19 442 928

9. Deuda del estado de Veracruz, 5%, 1 de abril
de 1927 (vencimiento) “ 831 200 171 381

10. Deuda del estado de Veracruz, 5%, 1 de enero
de 1907 * 664 000 136 907

11. Deuda del estado de Tamaulipas, 5%, 1 de
julio de 1903 “ 741 500 152 887

12. Deuda del estado de Tamaulipas, 5%, 1 de
enero de 1907 * 796 600 164 247

13. Deuda del estado de Sinaloa, 5%, 1 de enero
de 1907 * 466 700 96 227

14. Deuda del Ferrocarril Nacional de Tehuan-

tepec, 5%, oro, 30 de junio de 1953 (venci-

miento) £1 918 600 7731 958
15. Deuda del Ferrocarril Nacional de Tehuan-

tepec, 4.5% oro, 30 de junio de 1953 {venci-

miento) “ 381 800 1 538 654

Total _ dis. 230 631 974

Fuente: Legislacion..., tomo 11, p. 215.
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Los documentos justificativos de los intereses causados hasta este afo
(entre los que se incluian los certificados de intereses atrasados, los scrips y
los certificados de efectivo no cubiertos por las entregas que México habia
hecho entre 1922 y 1928), serian adquiridos en el momento de la acepta-
cién del convenio por cada tenedor: a) Al 1% en lo relativo a los intereses
1923-1942 no pagados con las entregas hechas conforme a los convenios de
1922 y 1925; b) 2/10 de 1% para los certificados de intereses atrasados
emitidos en 1922, clase A, o para los cupones equivalentes de bonos no
depositados; y ¢) 1/10 de 1%, los certificados clase B o cupones relativos.

Esta cldusula implicé una cancelacién casi total de los intereses venci-
dos, que montaban a 278 901 386 ddlares. Por esos compromisos México
pagaria —como maximo— algo més de 2 millones de délares con cargo, en
definitiva, casi integramente al fondo objeto del litigio de Nueva York."

A partir de 1948, el gobierno se obligé a hacer en el mercado compras
de bonos correspondientes a las deudas garantizadas al menos por 5
millones de délares de valor nominal, o de 5 millones de pesos del capital
ajustado.

México no se obligd a ninguna amortizacién de capital antes de 1963,
aunque si podria hacer redenciones anticipadas si esto conviniera a los
intereses nacionales. También podria efectuar compras en el mercado, que
tendrian que ser a una base inferior a la que se tom6 en cuenta en el
convenio para el ajuste de capital.

Los bonos de las deudas garantizadas que estuvieren en circulacién el 1
de enero de 1963 serfan entonces redimidos a su valor ajustado, pero el
gobierno tendria el derecho de hacer en todo caso rescates anticipados.
Esto permitiria una conversién en el futuro si ello llegara a ser conveniente
por cualquier motivo.

Los bonos de todas las deudas no garantizadas debian estar redimidos
a mas tardar el 1 de enero de 1968. El gobierno, sin embargo, podia hacer
compras en el mercado empleando sus propios fondos o rescates anticipa-
dos a condicién de haber redimido ya las deudas garantizadas.

Sélo tendrian derecho a los beneficios del convenio los bonos registra-
dos conforme a los decretos de 4 de agosto y 24 de octubre de 1942 que lo
aceptaran entregando al agente del gobierno los documentos repre-
sentativos de intereses causados hasta 1942. A los bonos asi presentados se
les pondria un sello que los identificara.*

El gobierno celebraria un contrato con el Panamerican Trust Com-
pany, que fungiria en Nueva York como agente financiero del gobierno me-
xicano. El convenio entraria en vigor previa declaratoria del gobierno

* Juicio por la posesién de 6 500 000 ddlares mencionado en paginas anteriores.
*k S w "
Los "bonos del enemigo” se mencionan arriba.
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cuando hubiera sido aceptado por 20% de los tenedores cuando menos, o
incluso por un niimero inferior de tenedores, si ast lo acordaba con el comité.

El juicio de rendicién de cuentas ante los tribunales de Nueva York
continuaria, pero el comité presentaria una propuesta para que los fondos
materia del litigio se utilizaren: hasta en 20% para los gastos del nuevo
convenio, después a la compra de los documentos representativos de
intereses causados hasta 1942, a las cuotas mencionadas y el resto al pago
de las futuras anualidades de intereses en la proporcién que correspondie-
ra a cada bono. Solamente los tenedores de bonos depositados conforme al
convenio de 1922 que expresamente declararan que aceptaban esta distri-
bucién tendrian derecho a acogerse al convenio. De este modo los fondos
de Nueva York reducirian los compromisos inmediatos del gobierno.

El gobierno mexicano presentaria en un plazo de seis meses, un plan
para el arreglo de la deuda de los Ferrocarriles Nacionales de México, y el
comité por su parte, prometié disolverse seis meses después de que el con-
venio entrara en operacién y, en todo caso, cuando terminara el litigio
pendiente por los fondos en su poder. A partir de entonces las relaciones
serian directas entre el gobierno mexicano y los acreedores. .

Como en ocasiones anteriores, se establecié en el convenio que el
incumplimiento por parte del gobierno haria que los tenedores recupera-
ran sus derechos conforme a los contratos primitivos.?®

En ndmeros, el convenio de 1942 se puede sintetizar del modo si-
guiente:

Capitales adeudados antes del convenio dls. 274 669 270

Disminucién por la conversién de monedas - 44 037 296

Capitales adeudados dls. 230 631 974

Intereses 1814-1922 dls. 93 867 941

Intereses 1923-1924 185016 307

Intereses totales dls. 278 884 248 278 884 248
Suma dls. 509 516 222
Equivalente en pesos $2 471 153 677
Deuda segiin el convenio de 1942

Por capitales (pesos) $230 631 974

Por intereses 1914-1922 764 394

Por intereses 1923-1942 8973 291
Suma $240 369 659
Equivalente en délares dls. 49 560 750

% Ihid., pp. 228231,
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El convenio de 1942 redujo, pues, la deuda exterior titulada directa de
México, de 509 516 222 délares por capital e intereses a 50 560 750, o sea
a menos de 10% de su monto original, una proporcién que recuerda las
mencionadas al principio de este capitulo. En vista de lo anterior, a algu-
nos lectores les pudiera extrafiar que los tenedores de mas de 99% de los
bonos elegibles aceptaran los términos del convenio. ¢Por quér Conside-
rando los largos afios transcurridos desde la suspensién de los pagos, como
lo indicé la misma “Exposicién de Motivos”, la mayoria de los nuevos
titulares eran probablemente distintos a los suscriptores primitivos, y ha-
bian adquirido los valores, a precios muy bajos, de los compradores
originales. Asi pues, mejoraria también la situacién de los tenedores de los
bonos, cuyas cotizaciones subirian al reanudarse el servicio de la deuda.*?

En efecto, los bonos del empréstito a 4% oro de 1904 —para dar un ejem-
plo— que en los afios de 1925-1928 oscilaron entre 25 v 30,% subieron
inmediatamente después de la firma del convenio de 1942 a 37;% medio
aflo después, el 6 de mayo de 1943, se cotizaron a 60 vendedor y 54
comprador.*® En anticipacién de un arreglo sobre la deuda ferrocarrilera,
los bonos correspondientes subieron paralelamente de 30, después de
la firma del convenio de 1942*! a 48 0 49 el 6 de mayo de 1943.%

De hecho, la deuda fue reducida atin mds si se considera que se
eliminaron de ella los llamados bonos del enemigo por el monto del
principal original de 29 760 000 délares, que calculados como lo estipul
el convenio, se convertirfan aproximadamente en 6 millones de délares. La
deuda real de México disminuyé, atin mds, gracias a la entrada del pais a
la guerra contra las potencias del Eje, de 49.5 a 43 millones de ddlares.

Quizds la consecuencia mds importante del convenio de 1942 fue el
inicio del restablecimiento del crédito de México, empezando a recibirse
el mismo afio los primeros préstamos del Banco de Exportacién e Impor-
taciéon de Washington, base e inicio de una nueva fase, desarrollada en la
posguerra, de financiamiento externo para programas y proyectos especi-
ficos de desarrollo econdmico y social.

57 Ibid., p. 234.

% Turlington, op. cit., p. 331.

39 £l mercado de valores, noviembre 6-12, 1942,
30 fpid,, abril 30-mayo 6, 1943.

1 Ibid, noviembre 13-19, 1942,

42 fhid., abril 30-mayo 6, 1943,
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EL convenio DE 1946

El convenio de 1942 previé un arreglo similar de la deuda ferrocarrilera.
Los ferrocarriles habian sido expropiados el 24 de junio de 1937, llegando
asi a su fin légico la politica iniciada por Limantour en circunstancias y
formas, naturalmente, muy distintas. De este modo, el gobierno mexicano
asumié directamente todas las obligaciones que tenfan garantia real de los
bienes expropiados, obligaciones ya incluidas en el convenio de 1922, y
después excluidas de la deuda publica en 1925 y ahora incluidas en defi-
nitiva. El convenio respectivo, firmado el 20 de febrero de 1946, siguié en
su espiritu af de 1942, no obstante que la situacién internacional no era ya
la misma; pero los tenedores de bonos hicieron a México las mismas
concesiones que varios afos antes.

El capital de la deuda fue calculado mediante los idénticos tipos de
conversion; el resultado se ve detalladamente en el cuadro 43.

Cuapro 43
Convenio de 1946; capital

: Equivalencia
Emisiones Capital en dolares

14. Ferrocarriles Nacionales de México, bonos

aro de Hipoteca General Garantizada del

4%, amortizables en 70 afios (que vencen el

12 de octubre de 1977) dls. 50 748 575 50 748 575
15. Compania del F. C. de Veracruz al Pacifico,

bonos oro de Primera Hipoteca Garantiza-

da, 4.5% (que vencen el 1 de julio de 1934) 7 000 000 7 000 000
16. Ferrocarriles Nacionales de México, bonos

oro prioridad 4.5%, amortizables en 50 afos

(que vencen el 1 de julio de 1957) " 84804 115 84 804 115
17. Compania del F. C. Nacional de México, bo-

nos oro prioridad de .5% (que vencen el 1

de octubre de 1926) " 28 000 000 23 000 000
18. Compaiiia del F. C. Nacional de México, bo-

nos oro 4% de Primera Hipoteca Consoli-

dada {(que vencen el 1 de octubre de 1951) " 24 740 000 24 740 000
19. Cia. del F. C. Internacional Mexicano, bonos

en libras esterlinas, prioridad 4.5% {que

vencen ¢l 1 de septiembre de 1947) £1 200 000 4 836 000
20. Cia. del F. C. Internacional Mexicano, bonos

oro de Primera Hipoteca Consolidada, del

4% (que vencen el 1 de septiembre de 1977) dls. 4 206 500 4 206 500
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CuaDRO 43 (continuacion)

21. Cia. del F. C. Panamericano, bonos oro de
Primera Hipoteca, de 5% (que vencen el 1
de enero de 1934) * 2003 000 2 003 000
22. Cia. del F. C. Panamericano, bonos oro de
Hipoteca General de 5% (que vencen el 1
de enero de 1937) 7 1484 000 1 484 000
23. Cia. del F. C. Central Mexicano, Ltd., bonos
de Prioridad de Hipoteca Consolidada, 5%
(que vencen el 1 de julio de 1939} ™ 1374 000 1374 000
24. Cfadel F. C. Central Mexicano, Ltd., pagarés
y certificados 5%: " 150 000 150 000
A. Primera Serie {fechada el 1 de abril de
1897) * 300 000 300 000
B. Segunda Serie (fechada el 2 de octubre
de 1899) " 342 000 342 000
C. Serie nim. 10 (fechada el 12 de enero
de 1907)
25. Ferrocarriles Nacionales de México, pagarés
oro asegurados, 6% (que vencen el 1 de
enero de 1917):

“Serie B” (fechados el 1 de abril de 1914) " 1509 752 1 509 752
A tres meses (fechados el 1 de diciembre
de 1913) " 746 000 746 000
A tres anos (fechados el 1 de enero de
1914) ” 2 460 325 2 460 325
“Serie C” (fechados €l 1 de junio de 1914) " 160 694 160 694
£121 860 491 096

26. Ferrocarriles Nacionales de México, pagarés
asegurados, 6% (que vencen el 1 de julio de
1916):
A. A dos aros (que vencen el 1 de junio de
1915) dls. 4 983 468 4 983 468
£4 062 000 16 369 860
B. A dos afios (que vencen el 1 de julio de
1916) dis. 1 403 000 1403 000

Total $233 112285
Fuente: Legislacidn..., t. 111, p. 107.

El convenio de 1946” siguié en su contenido los lineamientos del de
1942, con la variante siguiente: se ofrecieron dos opciones a los tenedores
de bonos. Bajo el plan A, los bonos ferrocarrileros y los intereses corrien-

* Reproducido en Legislaciin sobre Deuda Piblica, t. 111, pp. 73-114.
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tes respectivos serian tratados esencialmente en la misma forma que los
bonos incluidos en el convenio de 1942. Los titulares que eligieran el plan
B no recibirian intereses corrientes y los bonos respectivos serian redimidos
cada afio mediante una suma fijada a precios gradualmente crecientes,
desde 21% del monto del capital original en 1946 hasta la par en 1974,
ofreciéndose asi una capitalizacién de intereses. Los intereses atrasados
sobre todos los bonos ferroviarios, ya sea que sus tenedores eligieran el
plan A o el plan B, serfan pagados del mismo modo como los intereses
atrasados de los bonos de la deuda directa, objeto del convenio de 1942,
El convenio de 1946 se resume, en sus resultados, como sigue:

Capitales adeudados antes del convenio dls. 259 224 106
Disminucion por conversidn de monedas —-26 111721
Capitales adeudados en ¢l convenio dls, 233 112 385
Intereses 1914-1922 dis. 92 582 486
Intereses 1923-1945 . 231909 511
Intereses totales dls. 324 491 996 324 491 996
Suma dis. 557 604 382
Equivalente en pesos $2 704 381 252
Deuda segin el vonvenio de 1946
Por capitales adeudados {en pesos) $233 112 385
Por intereses 1914-1922 611711
Por intereses 1923-1945 11 247 611
5244 971 707
Equivalente en dolares dls. 50 509 630

Mediante el convenio, la deuda ferrocarrilera disminuyé de
557 604 382 ddlares a 30 509 630, en otras palabras a menos de 10% de su
valor original, una proporcién aproximadamente igual a la que se habia
aplicado en 1942 en la llamada deuda directa (la disminucién serfa atin
mavor si se tienen en cuenta los capitales en libras esterlinas antes de su
conversion en el convenio, y lo mismo podria decirse sobre la disminucién
del capital en 1942). A pesar de esto, 99% de los bonos elegibles se acogie-
ron a los términos del convenio de 1946, seguramente por los mismos
motivos que hemos expuesto arriba.

Los bonos del enemigo, en este caso, ascendfan al principal original de
9 481 000 dolares.*® que, convertidos por el método ya sefalado a casi 2
millones de délares, redujeron la nueva deuda ferrocarrilera de hecho de
50 a 48 millones.

" Jhid, diciembre 12, 1966, p. 1247,
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Ahora bien, si se suman ambas deudas y se imaginan ambos convenios
como simultineos o se consideran las dos deudas en un solo convenio, se
obtiene el resultado siguiente:

Anles de los convenios Capital e intereses
Deuda directa dls. 509 516 222
Deuda ferrocarrilera 557 604 382
Deuda exterior titulada total dls. 1 067 120 604
Después de los convenios Capital

Deuda directa dls. 49 560 750
Deuda ferrocarrilera 50 509 630
Deuda exterior titulada total 100 070 380

Naturalmente, la reducciéon es menor si se considera sélo el principal:

Antes de los convenios (y antes de la conver-
si6n de libras esterlinas)

el principal de la deuda directa ascendia a dls. 274 669 270
el principal de la deuda ferroviaria ascendia 256 224 106
Total dls. 533 893 376

o sea 52 589 382 874 (a 4.85 por délar)
Después de los convenios

el capital de ambas deudas ascendia a 100 070 880 dis
o sea $485 341 343.

Ahora bien, los 100 070 880 délares son 18.74% de 533 893 376. Ade-
mds, si de la primera de estas cantidades se restan los aproximadamente 8
millones de los bonos del enemigo, que México desconocid, se obtiene
como capital final aproximadamente 92 millones de délares que son 17%
del capital anterior a los convenios.

De todos modos, el principal se redujo en mds de 80 por ciento.

El cuadro 44 presenta un resumen estadistico del desarrollo de Ia
deuda prblica mexicana desde 1913 hasta 1946.

Al expresar la deuda nacional mexicana en ddlares y al compararla con
la de otros paises en el mismo periodo, resalta el contraste entre México,
que disminuyé durante la tltima guerra su deuda publica total a la mitad,
mientras otras naciones la aumentaron enormemente (véase el cuatro 45).
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Cuabpro 44
Deuda piblica total de México, 1913-1946
(solamente el principal, en pesos)

Ario Exterior Interior Total

1913 463 500 000? 136 500 000* 600 000 000
1922 1037 116 145 113 475 388 1150 591 533
1925 669 467 826 108 015 902 777 483 728
1929 656 500 000 116 000 000° 772 500 000
1942 2 589 382 874° 523 050 000d 3112 432 874
1946 485 341 343° 1068 143 000d 1553 484 343

" Deuda exterior, cifra aproximada; deuda interior, tomada de 1911, debido ai caos financiero
en 1913,

Y Solamente obligaciones verificadas, segtin Turlington, op. cit., p. 344.

¢ Considerando ambas deudas como convertidas simultineamente.

4 Deuda titulada de la federacién, estados y Distrito Federal, segtin Salas Villagémez, La Deuda
Piiblica, pp. 108 y 115. La fuente de las demads cifras se indica en los ultimos dos capitulos de
esta obra.

CUrADRO 45
Deuda piblica total de México y otros paises 1915-1945
(en millones)

Estados
Gran Bretana Unidos Francia Alemania Meéxico

Ane (libras) (délares) (francos) {marcos) (ddlares)
1915 1104 1191 39 023 16 955 300 (1913)
1920 7 828 24 299 240 242 184 864 575.3 (1922)
1925 7 597 20516 418 075 2413 388.7
1930 7 469 16 185 480 173 10 375 386.2 (1929)
1935 7 687 32 824 324 013 14 253
1940 9 083 48 496 708 715 52 060 641.7 (1942)
1945 21 366 259 115 1 831 859 323 615" 320.3 (1946)

Fuente: Las cifras de Gran Bretana, Estados Unidos, Francia y Alemania: 8. E. Leland,
“National Debt”, en Encyclopaedia Britannica, 1958, t. XVI, p. 140.
Septiembre 30, 1944.



X1, VISION DE CONJUNTO

En los diez capitulos anteriores de esta obra se ha descrito la evolucién de
la deuda externa de México desde su principio hasta 1946. Ha llegado, pues,
el momento de presentar una visién de conjunto.

A fines de la época colonial, la Nueva Espana conté con un mercado
de capitales, que se desarroll6 principalmente en funcién de obras ptiblicas
¥ préstamos a Espana para sus guerras europeas. Como resultado, la deuda
publica de la Nueva Espafia ascendia en 1808 por lo menos a 20 millones
de pesos. A consecuencia de los préstamos forzosos contraidos durante la
guerra de independencia, la deuda ptblica aumenté en 1822 a 45 millones.
Esta cantidad fue reconocida por el gobierno mexicano como su deuda
interior.

Al consumarse la independencia en 1821, el gobierno mexicano se
acercé a los banqueros londinenses en busca de un empréstito, con el fin
de poner en orden sus finanzas publicas, de fomentar la economia nacional
y de interesar a Inglaterra en el destino del nuevo pais. Las negociaciones
fructificaron en 1824 en la concertacién con la casa Goldschmidt de un
préstamo por 16 millones de pesos a 5%. Su tipo de colocacién fue 58, pero
el banquero se quedé con una comisién de 8%, de modo que el producto
bruto del préstamo ascendié sélo a 8 millones. Al restarse de esta cantidad
diferentes deducciones, el producto neto ascendié tan sélo a $6 419 780.
Asi, el tipo real de colocacion fue 42.34 y la tasa real de interés casi de 12%
anual.

Al mismo tiempo, México estaba en tratos con la firma Barclay; el
resultado fue el préstamo concedido en 1825 por 16 millones a 6%. Su
precio de venta fue 86.75; al restarse del valor nominal la pérdida corres-
pondiente en la colocacién, la comisién de Barclay del 6% y otras deduc-
ciones, quedaron como producto neto del segundo préstamo $11 992 200,
con lo que se redujo el tipo real de contratacién a 76.12 y aumento el interés
real a 8 por ciento.

Muchas veces se ha debatido la cuestién de si estos préstamos no fue-
ron usurarios. De ]Ja comparacién entre ellos y los concedidos por la banca de
Londres a otros paises se puede deducir que ningtin otro pais en circuns-
tancias semejantes habria obtenido mejor crédito. El rendimiento del primer
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préstamo fue tan bajo a causa del temor de una reconquista de México por
Espaiia y de la falta de experiencia de México en materia de deuda exterior.
En el segundo empréstito, México logré condiciones mejores, aun conside-
rando que el interés correspondiente fue de 6 en lugar de 5 por ciento.

El producto neto del préstamo Goldschmidt disminuyé sensiblemente
a causa del pago de intereses, de modo que México recibié de hecho sélo
$5 686 157; del producto neto del préstamo Barclay se tomaron, aparte de
los intereses, 3 millones de pesos para el rescate de los bonos Goldschmidt
y se perdieron casi 2 millones por los errores de los funcionarios mexicanos
en Londres, de modo que el pais recibié sélo $6 504 490; el total neto de
ambos préstamos fue de cerca de 12.2 millones. De esta cantidad se gastaron
en nimeros redondos 1.8 millones en la compra de equipo militar necesa-
rio para defender la recién conquistada independencia, 6.3 millones en
gastos de administracién gubernamental, un millén en la compra de taba-
co vy el resto en el pago de obligaciones ya existentes, necesario para
mantener el crédito del gobierno. Con los armamentos adquiridos, México
afirmé su soberania frente a Espafia, hecho que por si parece justificar los
préstamos, por mds elevado que fuese su costo. Pero es de lamentar que
los 6 millones gastados en administracién gubernamental no se hubieran
empleado en el fomento econdémico. Aun asi, la carga anual por concepto
del servicio de la deuda exterior ascenderia a 2 millones, o sea menos de
14% del presupuesto de 15 millones, proporcién tolerable. No habia, pues,
motivo para desconfiar de la capacidad de pago del pais; el optimismo lo
compartié con México la bolsa de Londres, en la que los bonos mexicanos
subieron en 1826.

Por desgracia, en 1827 estallé la guerra civil, México tuvo que suspen-
der los pagos y la posibilidad de conseguir mds dinero en el extranjero
se desvaneci6. Los préstamos resultaron demasiado onerosos y la carga
del servicio de la deuda intolerable. En 1830, los intereses de ambos prés-
tamos, vencidos y no pagados desde que México habia suspendido los
pagos el 1 de octubre de 1827, ascendian a mds de 4 millones, cantidad que
México no podia cubrir aun considerando que la guerra civil habia termi-
nado. Se acordé entonces con los tenedores de bonos, ya organizados en
un comité, capitalizar los intereses adeudados, con lo cual el principal
sumado de ambas deudas aumenté en 1831 de 26.4 a 34.3 millones de
pesos. En segundo lugar, México gané un respiro al aplazarse por cinco
anos el pago de la mitad de los intereses. El acuerdo se cumplié durante un
ano.

Sin embargo, la revolucién de 1832 hizo que los pagos se suspendieran
de nuevo. Hasta 1837 se acumularon los intereses adeudados en ambos
préstamos por 9 millones en nimeros redondos. Se negocié en seguida una
conversidén con las caracteristicas siguientes: los intereses adeudados se
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capitalizarfan de nuevo; ambos préstamos se fusionarian, formando uno
solo a 5% de interés anual. Como resultado, el principal ascendié de 34.3
en 1831 a 46.2 millones. Ademds, México logré de nuevo un alivio, pues
durante diez afios a partir de la conversién sélo la mitad de los bonos
(llamados “activos”) produciria intereses. La complicada conversién termi-
no en 1843; para entonces, el capital de la deuda habia crecido, sobre todo
a causa de los intereses vencidos y no pagados, a 53.5 millones de pesos.

Esta conversién no estaba destinada a ser la ultima. Se acercaba el ario
en que los bonos “diferidos” debian comenzar a ganar el rédito de 5%
anual. Si México podia pagar sélo una parte de los intereses sobre los bo-
nos “activos”, obviamente le seria imposible cubrir, ademds, el interés de los
“diferidos”. De ahi la decisién de negociar un arreglc que evitara una
capitalizacién de los intereses y estabilizara el monto de la deuda. El resul-
tado fue la conversidén de 1846, mediante la cual México logréd reducir el
monto del principal a 51.2 millones. Los tenedores de bonos sacrificaron
ciertas partidas, pero de entonces en adelante recibirian el interés de 5%
sobre todos los bonos, o sea 2.5 millones anuales. A causa de la guerra con
Estados Unidos, México no pudo abonar ni un solo pago semestral, con lo
cual los intereses adeudados empezaron a acumularse de nuevo. Pero
México logré sacar ventaja de su debilidad; sus estadistas convencieron a
los tenedores de bonos de que sacrificaran los intereses adeudados (se
habian hecho sélo algunos pagos a cuenta) y aceptaran la reduccién de la
tasa de 5 a 3%. En esta conversién de 1850, que conservé el principal en
los mismos 51.2 millones, ayudé a México la gradual ampliacién y abarata-
miento de los mercados de capitales del exterior. Sin duda, la deuda
exterior mexicana y la carga anual resultante de ella parecian hallarse al fin
en un nivel adecuado a sus posibilidades. En efecto, México pagé entre
1851 y 1853 puntualmente seis semestres; sin embargo, el 1 de enero de
1854 recibieron los tenedores el tiltimo pago, pues la revolucién de Ayutla,
que estallé dos meses después, la guerra civil de 1858-1860 y la intervencién
francesa de 1862-1867 impidieron que México cumpliera con ei servicio
anual de la deuda externa cuyo capital permanecié sin cambiar hasta su
rescate mediante el empréstito de 1888.

En los tres decenios siguientes a la contratacién de los préstamos
Goldschmidt y Barclay, los gobiernos mexicanos ejercieron mds bien una
accién “defensiva” en el manejo de la deuda exterior. Los diferentes arreglos
que se lograron en este periodo con los tenedores de bonos tuvieron el
propésito de librar a México de las presiones politicas externas, y permitie-
ron a su vez aliviar la carga de la deuda en el presupuesto. Si México no
pudo cumplir con las obligaciones derivadas de esos convenios, esto se
debié a las frecuentes guerras en que el pais se vio envuelto desde 1827
hasta 1867.
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Después de la repulsa total de la intervencién extranjera en 1867,
México repudid las astronémicas deudas contraidas por Maximiliano en
Miramar y en Parfs. Desconocié también la capitalizacion en 60% de los
intereses de 1854-1863 sobre la deuda contraida en Londres, efectuada por
Maximiliano en 1864, no sélo para castigar a los tenedores de bonos por
su aceptacion del imperio sino también para no aumentar el principal mds
alld de un limite razonable. Judrez si reconocié el monto del empréstito
como estaba antes de la intervencion, o sea 51.2 millones de pesos. Sin
embargo, el servicio de la deuda continué suspendido, simplemente por la
escasez de recursos fiscales. Asi se acumularon hasta 1875 los intereses por
casi 27 millones. Sin embargo, el principal de la deuda contraida en
Londres permanecié aproximadamente en el mismo nivel desde 1843; de
hecho bajé en 1846 en 2.3 millones de pesos.

En esas condiciones no habria sido posible conseguir nuevo crédito.
México quedaba libre para desarrollarse, en un ambiente de paz, pero de
hecho sin ayuda externa. Entre tanto, el pais empezaba a incorporarse a la
economia mundial a través de la construccién ferroviaria y la expansion de
su comercio exterior. Estas nuevas corrientes suponian ademas, en aquella
época, acceso al capital de inversion de los paises mds adelantados y a los
empréstitos exteriores; y éstos eran posibles sélo previo arreglo sobre la
deuda exterior contraida en Londres. Era preciso negociar. En 1886,
México debia a los tenedores de bonos —segtin ellos—, aparte del principal
de la deuda por 51.2 millones y los intereses acumulados por mas de 30
millones, también los bonos de 1864 de la capitalizacién de Maximiliano,
por cerca de 25 millones de pesos; lo anterior, sumado a otras partidas mas
pequeiias, arrojaba un total de 117 millones de pesos. En la conversién
Dubldn del mismo afio, ambas partes —~como suele suceder en esos casos—
se hicieron concesiones mutuas. Los tenedores de bonos aceptaron reducir
los intereses adeudados del periodo 1866-1886 a 15% de su valor y los bonos
de la capitalizacién de 1864 a 50% de su valor; puesto que los intereses de
1854-1863 habian sido capitalizados en 60%, la cantidad aceptada por
México fue menor que el monto de ellos. Las cantidades asi reducidas
fueron capitalizadas, aumentando el principal de la deuda a 68 millones de
pesos; al incluirse otras partidas, México acepté deber 73 millones.

Restablecido asi su crédito, México pudo buscar un nuevo empréstito
exterior. En el convenio con los tenedores de bonos, México se habia
reservado el derecho de rescatar hasta 1890 la deuda contraida en Londres
a 40% de su valor nominal. Con este fin, el gobierno mexicano contraté en
1888 con la firma Bleichroeder de Berlin un préstamo por valor nominal
de 52.5 millones de pesos a 6%. El precio contratado fue de 41.9 millones
y la comisién de los banqueros $0.7, de modo que el producto neto fue de
41.2 millones, con lo que el interés real ascendié a 8%, mismo que en el
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préstamo Barclay de 1825. De los $40 millones que México recibié de
hecho, 13 millones se emplearon en diferentes gastos gubernamentales y
27, en el rescate de la deuda contraida en Londres. Esta ascendia, seguin la
conversién de Dubldn, a 68 millones, pero en el préstamo Bleichroeder se
rescat6 al 40% con sélo 27 millones, con la tinica desventaja de que la tasa
de interés en vez de 3% seria el doble, del 6 por ciento.

Con el préstamo de 1888 terminé la historia de los empréstitos de 1824
y 1825. Estos habian sido contratados a una tasa real de interés de 12 y 8%,
respectivamente. Sin embargo, como consecuencia de los miiltiples arre-
glos y operaciones que culminaron en el rescate de 1888, México llegé a
pagar s6lo menos del 3% anual en promedio de ambos préstamos. Se pue-
de pues, concluir que, pese a las numerosas complicaciones que estos
préstamos le habian traido al pais, a fin de cuentas resultaron econémicos.

Con el empréstito Bleichroeder de 1888 por 52.5 millones de pesos la
deuda exterior descendié de nuevo a cerca del nivel que habia tenido desde
1846. Pero empezd a crecer al ano siguiente con la contratacién de un prés-
tamo por 13.5 millones de délares a 5% nominal (a causa de la devaluacién
gradual del peso mexicano en 50% durante la era porfiriana, de ahora
en adelante las cifras se mencionardn en délares); y crecié después con los
empréstitos de 1890 por 30 millones de délares a 6% y de 1893 por 15
millones de délares también a 6%. Las deudas se convirtieron en 1899 en
la emisién por 113.5 millones a 5%; después siguié el empréstito de 1904
por 40 millones a 4% v, por uitimo, la conversién de 1910 por 55.5 millones
de ddlares a 4%. Estos préstamos fueron contratados primero en Europa y
después en Estados Unidos.

De los seis empréstitos porfirianos, sin contar el de 1888, que fue un
rescate de las deudas primitivas, dos, los de 1839 y 1910, fueron conversio-
nes que redujeron la tasa de interés, y por lo tanto, la carga de los préstamos
en el presupuesto. Uno, el de 1893, contraido en medio de una crisis hacen-
daria, se empled en gastos de administracién gubernamental; tres, los de
1889, 1890 y 1904, se invirtieron bésicamente en la construccién de las vias
férreas y la compra de ciertas acciones ferrocarrileras por la nacién. Como
otros paises, también México vio en la expansién ferroviaria una condicién
fundamental de su progreso material. Dicha expansién era responsabilidad
de las empresas, pero México financiaba una parte del costo de construc-
cién con subvenciones. Por 1910, el gobierno mexicano comprendié la
necesidad de coordinar la expansién ferroviaria en beneficio de la nacién.
De ah{ surgié la politica tendiente a adquirir el control de las lineas mds
importantes, politica que condujo a la compra de dos compaiiias en 1903,
y que culminé en 1909 con la formacién de los Ferrocarriles Nacionales.

México logré adquirir la mayoria de las acciones de la nueva empresa,
pero al precio de garantizar los bonos de hipoteca general emitidos por ésta
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por poco mas de 50 millones de délares, precio que después resulté muy
elevado. Mientras los préstamos de 1824 y 1825 se emplearon en gastos gu-
bernamentales, los préstamos porfirianos se emplearon en buena parte en
el fomento econémico del pafs.

Las condiciones de los préstamos mejoraron desde el primero, el de
1888, que se contraté al interés real de 8%, hasta el tltimo, de 1910, cuyo
interés real ascendié a 4.4%. En poco mids de veinte anos, Dubldn y
Limantour lograron que la tasa real de interés en los empréstitos extranje-
ros disminuyeran casi a la mitad; por supuesto, en esto les ayudé el gradual
abaratamiento del mercado mundial de capitales, pero no se puede negar
que esta reduccién reflejé en primer lugar el mejoramiento del crédito de
México, que a su vez se debid al cumplimiento puntual de los contratos. El
interés real en el primer préstamo porfiriano fue el mismo que en el crédito
de 1825: como si México empezara de nuevo desde el principio. Y el interés
real en la conversién de 1910 ascendid a la mitad del de Barclay y un tercio
del de 1824, :

Si bien la deuda exterior total de México aument6é de 83 millones de
pesos en 1875 a 220 millones de délares en 1910, crecimiento mucho mayor
que en el periodo 1825-1875, el servicio anual de la deuda aumenté de 17
millones de pesos en 1895, a pesar de la devaluacién del peso, sélo a 26 mi-
llones en 1910; en proporcién de los ingresos ordinarios del gobierno, esta
carga, que ascendia en 1895 a 38%, disminuyé gradualmente hasta llegar a
23.7% en 1910, proporcién de todos modos elevada pero tolerable en

‘condiciones normales de continuo progreso material.

En suma, el porfiriato representé un avance en administracién y téc-
nica financieras, en comparacién con el periodo de la independencia a la
reforma. Sin embargo, este adelanto no fue acompaiiado por un progreso
equilibrado en otras esferas de la vida. Asi surgi6 el conflicto entre el pro-
greso material de una economia en algunos aspectos moderna, por un
lado, y un sistema social rigido y atrasado, por el otro. Al fin, este desarrollo
desigual y contradictorio condujo a la revolucién de 1910.

En 1911 y 1912, los gastos gubernamentales fueron tan elevados que
fue preciso pedir a la firma neoyorquina Speyer dos préstamos a corto
plazo por un total de 20 millones de délares. El gobierno usurpador logré
contraer en 1913 en Europa un empréstito por valor nominal de 30
millones de ddlares, a 6%. El precio contratado fue de 27 millones, lo que
elevé el interés real a mas de 8%, o sea casi el doble del correspondiente al
dltimo préstamo porfiriano. Con el producto se amortizaron los mencio-
nados 20 millones. Poco después, Huerta suspendié el servicio de la deuda.
A causa de que el usurpador pagd ia deuda del gobierno interino y el
revolucionario, el préstamo de 30 millones de délares fue reconocido por
Carranza. En cambio, sus otros préstamos fueron repudiados.
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La revolucién triunfante (1917-1920) no pudo reanudar los pagos; €l
pais estaba agotado después de una cruenta guerra civil. De ahi vino la
amenaza de una intervencién norteamericana que el gobierno mexicano
sorted habilmente, pero comprometiéndose en 1922 a un arreglo superior
a las posibilidades econémicas del pais en ese momento. En este arreglo,
conocido como el convenio De la Huerta-Lamont, México acepté deber el
principal de poco mas de 500 millones de délares, diferencia increible en
comparacién con los 220 de 1910, si se recuerda que en el intervalo se habia
contraido un solo préstamo por 30 millones. En primer lugar, en la deuda
exterior se incluyeron los bonos de la deuda interior por cerca de 70
millones de délares, que habian emigrado al extranjero. En los 220 de 1910
estaban ya incluidos diferentes bonos ferroviarios por cerca de 70 millones de
doélares (entre ellos, los bonos de hipoteca general de los Ferrocarriles
Nacionales por poco mas de 50 millones); aparte, en 1922 se incorporaron
a la deuda piblica diferentes bonos ferroviarios hasta entonces no garanti-
zados por el gobierno, por 165 millones de délares. Esto se explica por la in-
cautacion de las lineas férreas, atin en vigor después de la revolucién. Ya que
estos bonos también estaban en el extranjero, se incorporaron al convenio.

Restablecidas las relaciones entre México y Estados Unidos, fue posible
negociar en 1925 la llamada enmienda Pani, que excluyé de nuevo los
bonos ferroviarios de la deuda exterior a cambio de la devolucion de las
lineas a la compafifa propietaria. Pero los pagos derivados de la enmienda
Pani resultaron excesivos todavia para las posibilidades del pais y fueron
suspendidos en enero de 1928. En 1929, se concerté un convenio mds
apegado a la realidad, el convenio Montes de Oca-Lamont. En cuanto al
capital de la deuda, los tenedores de bonos no hicieron concesién alguna,
pues se fijé en 267 millones de délares (la deuda ferrocarrilera quedé
excluida); pero los intereses vencidos desde el principio de 1914 hasta 1930,
por 211 millones, fueron de hecho cancelados totalmente. Mas este conve-
nio nunca entré en vigor.

La crisis mundial frustré estos intentos que se habian hecho dentro de
la ortodoxia financiera atin predominante en los circulos financieros. La
depresién de los afios treinta y sus consecuencias cambiaron totalmente el
panorama para México. Surgié mayor autonomia financiera y monetaria,
y México empezé a hacer de su politica de crédito un instrumento cada vez
mds 1til a lgs propdsitos generales de desarrollo. Por fin, las circunstancias
econdémicas originadas por la segunda guerra mundial presentaron una
oportunidad para llegar a un acuerdo definitivo con los tenedores de
bonos, que quedé plasmado en los convenios de 1942 y 1946.

El convenio de 1942, en primer lugar, redujo el principal de las deudas,
fijado en el acuerdo Montes de Oca-Lamont, a 230 millones de délares, me-
diante nuevos tipos de conversién. Determinado asi el capital, se hizo una
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quita de modo que México no pagara sino un peso por cada délar; el
principal serfa, pues, $230 000 000. Los intereses vencidos, que para esa
fecha ascendian a 279 millones de délares, fueron cancelados casi totalmen-
te. De este modo, la deuda exterior por concepto de capital e intereses se
redujo en poco mds de 90%, y sélo el capital en 80 por ciento.

El convenio de 1946 tuvo por objeto el arreglo de la deuda ferroviaria.
Los ferrocarriles habfan sido expropiados en 1937, asumiendo asi el gobier-
no mexicano todas las obligaciones ya incluidas en el acuerdo de 1922 y
después excluidas de la deuda ptiblica en 1925. En el convenio de 1946, el
capital de la deuda ferroviaria disminuyé primero mediante los mismos
tipos de conversion, 259 millones a 233 millones de délares. Como en el
convenio de 1942, los délares se hicieron iguales a pesos vy los intereses
vencidos por 324 millones fueron practicamente borrados. Asi, la de reduc-
cién de la deuda ferrocarrilera fue aproximadamente igual que en la deuda
llamada directa.

En suma, la deuda exterior total, directa y ferrocarrilera, por capital e
intereses, ascendia antes de los convenios a 1067 millones de doélares;
después, a 100 millones de ddlares. Este monto resulté enteramente acorde
con las posibilidades econémicas del pais.

Muchas veces se han criticado como funestos los préstamos contraidos
por México en 1824 y 1825 y como desfavorables los diferentes arreglos
hechos posteriormente, acerca de los mismos. Pero se olvida que la adver-
sidad acompaii6 a México desde su nacimiento como nacién independiente.
El estudio de la historia de la deuda exterior lleva a la conclusion de que
los préstamos Goldschmidt y Barclay no habrian podido contraerse en
condiciones mejores y que los autores de los diversos arreglos posteriores
no habrian podido actuar de otro modo.

De igual manera, durante la fase del porfiriato, el progreso material no
se podia lograr —dadas las circunstancias, esto es, las condiciones econémicas,
sociales, culturales y politicas del pais, que derivaban, a su vez, de un largo
proceso histérico— por medios diferentes a los empleados, medios que
consistieron esencialmente en un aumento cuantioso de la deuda externa
y de las inversiones extranjeras, como en otros paises.

También los arreglos del decenio de 1920-1930 fueron ineludibies; si
se considera la desfavorable situacién interior y exterior, se llega a la
conclusién de que habria sido sumamente dificil, si no imposible, defender
mejor los intereses de México.

Alfin, la adversidad se convirtié en coyuntura aprovechable durante
la segunda guerra mundial; los estadistas mexicanos, que supieron
esperar durante los largos periodos desfavorables, pudieron entonces
sacar partido del momento propicio para obtener un arreglo sumamente
benéfico para el pais.
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APENDICE 1

PORMENOR DE LOS CAPITALES QUE RECONOCEN LAS
CAJAS GENERALES DE ESTA CAPITAL Y SON CONOCIDOS

CON EL NOMBRE DE JUROS!

En el afo de 1613 enterd dofia Esperanza de
los Cobos y Luna dos capitales, uno de nueve
mil pesos v otro de veintinueve mil seiscien-
tos, con la obligacion de rédito de cinco por
ciento, v llamamiento de los suje- tos que
habian de disfrutarlo, habiendo sido los ulti-
mos poseedores don Manuel de Lu- yando, ¥
por su muerte el mayordomo de Cuevas don
José Farfin de los Godos

En el ano de 1643 impusieron una capellania
don Lorenzo Alzate y dofia Barbara Arias
con el principal de diez mil pesos que ente-
raron en las cajas generales al rédito de
cinco por ciento

En 1754 enterd la archicofradia del Santisimo
Sacramento al cinco por ciento de rédito

En 5 de septiembre de dicho afo de 1754 se
enteraron a favor del marqués de Belguida,
grande de Espana, al cinco por ciento

En principios del afio de 1700 se enteraron del
fondo de temporalidades, a favor de la dota-
cién del maestro de escuela de Oaxaca, al
cinco por ciento

En el mismo se enteraron al cinco por ciento
para una capellania de misas fundada por
Francisca Rivera y Francisco Ortega

En idem para otra capellania que fundé don
Baltazar Mayorga

En el mismo ano por dos capellanias de a dos
mil pesos cada una, fundadas por doiia Elvi-
ra Mayorga

En idem por dos capellanias fundadas, una de
dos mil pesos por don Francisco de Medina
v Reynoso, v otra de cuatro mil pesos por
dotia Juana Angulo Ortega, v su hijo don
Francisco Angulo

§ 38 600.00

10 000.00

100 000.00

76 B07.00

8 000.00

8 000.00

4 000.00

4 000.00

*

6 000.00

! Exposicion de 1848, pp. 30-37, tomado de la Memoria de Hacienda de P. Mangino det
22 de enero de 1831, que a su vez se basé en el informe de la Junta del Crédito Publico del 6
de marzo de 1822. Este cuadro se reproduce también con algunas variantes en Mora, Obras

sueltas, pp. 424-435.
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APENDICE 1 (continuacion)

En idem por tres capellanias de a tres mil

pesos, fundadas por D. Antonio de la Vega

Norofia 9 000.00
En idem se enteraron a favor del convento de

religiosas de S. José de Gracia al mismo

rédito de cinco por ciento 6 000.00
En idem a favor del convento de Regina Coeli

idem 14 000.00
En idem a favor del convento de religiosas de

8. Gerénimo idem 13 600.00

En el afio de 1785 enterd el teniente coronel

don Francisco Bellido a favor de su esposa

dona Marfa Manuela Rebilla en el fondo

vitalicio al rédito de diez por ciento 6 000.00
En el afio de 1801, resto de tres mil pesos que

enteré don Pedro Lambarri, se reconocen a

favor del colegio de la Purisima Concepcién

de Guanajuato, al cinco por ciento 1 000.00
En el afio 1802 se enteraron de ramo de tem-

poralidades a favor del hospital del Divino

Salvador de mujeres dementes al cinco por

ciento 17 300.00
En el ano de 1803 para una capellania laica,

fundada por don Juan Botin Esquerra, mari-

do y albacea de dofia Francisca Ramos al

cinco por ciento 1500.00
En 1804 enterd el tribunal de la Inquisicion, a

favor del hospital de mujeres dementes al

cinco por ciento 2 000.00
En 1806 para una capellania laica fundada por

el marqués de Villa Puente, al cinco por

ciento 3 000.00

En dicho afio para un patronato de misas que
fundo el citado marqués idem 1 000.00
Suma $329 507.00

En el mismo ramo de Juros se han considera-
do constantemente las pensiones que tienen
senaladas los grandes de Espaifia, duque de
Terranova y Monte-Ledn, marqués del valle
de Oaxaca, y el conde de Moctezuma, que son
las siguientes:

Del duque de Terranova que estin pagados
hasta fin de octubre de 1813
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APENDICE 1 (continuacion)

Por cédula del rey de Espana de 6 de julio de
1529 se le sefialé una pensién sobre el ramo
de tributos de

Por otra cédula de 16 de octubre de 1560 se le
seiialé otra pension sobre la hacienda pii-
blica de

Suma

Consideradas estas pensiones a un cinco por
ciento proceden del capital de

Del conde de Moctezuma. Estuvo corriente el
pago hasta fin del afio de 1810 y en 1820 y
1821 se hicieron algunos abonos a buena
cuenta

Sobre tributos una renta perpetua de tres mil
pesos de oro de minas, que se calcularon en
cuatro mil novecientos sesenta y tres pesos
un real, concedida a la casa del conde de
Moctezuma, por via de mayorazgo en cédu-
las de 23 de marzo de 1567 y 29 de diciem-
bre de 1616

Idem otra renta como la anterior de mil duca-
dos de plata, que valen mil trescientos seten-
ta v ocho pesos sicte reales tres granos, por
cédulas de 16 de septiembre de 1612 y 4 de
mayo de 1677

Idem otra renta de tres mil quinientos duca-
dos, que valen cuatro mil ochocientos veinti-
cinco pesos dos reales nueve granos, la cual
gozaba anteriormente el duque de Atlixco, y
recayd en el condado de Moctezuma, por
sentencia de vista y revista del Consejo de
Indias de 9 de marzo de 1771 y 9 de igual
mes de 1775

Varias encomiendas importantes, once mil se-
senta y cinco pesos cinco reales ocho granos,
situadas en diversas jurisdicciones de esta
repuiblica (llamada antes reino) que igual-
mente disfruté el duque de Atlixco y pasa-
ron al conde de Moctezuma, en virtud de las
citadas sentencias de vista y revista del con-
sejo de Indias

Una encomienda o pension de mil quinientos
ducados, que valen dos mil sesenta y ocho
pesos

3 872.20

1527.00
$5 399.20

107 985.00

4 963.10

1378.73

4 825.29

11 065.58

2 068.00
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APENDICE 1 {conclusion)

Otra de quinientos ducados sobre la tesoreria
general, que valen

Otra de mil quinientos ducados consignada
sobre los tributos de Xicayan en la intenden-
cia de Oaxaca

Una encomienda de cantidad liquida anual de
ciento sesenta pesos seis granos, situada so-
bre los tributos de Ilutan y Tepeitic en el
partido de Tula

Suma

Calculadas estas pensiones a un cinco por
ciento, proceden del capital de

Total

689.28

2 068.00

160.06

$27 218.31

544 369.48

$981 861.48

En el ramo de Juros estd comprendido el capital de quinientos veintisiete mil
ochocientos treinta y dos pesos al cinco por ciento perteneciente al fondo dotal de
la colegiata de nuestra Sefiora de Guadalupe; pero se ha separado de la precedente
nota, porque la ley de 29 de marzo de 1830 mandé contintie el pago, como se esta

verificando.
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APENDICE2
CONSULADO DE MEXICO. ANO DE 1815!
{Archivo General de la Nacion. Inventario 1 026)

Listas remitidas al Excmo. Sefior Virrey de los sujetos que han impuesto sus
caudales por conducto de este tribunal sobre los ramos de averia ordinaria y
extraordinaria, préstamo patridtico, peajes y medio por ciento para tropas, y otros,

1. Listas de los interesados a quienes reconoce
este Consulado capitales con hipoteca del
cuatro al millar del derecho de Averia, esta-
blecido en el aio de 1782

Contiene nombres de muchos particulares
y corporaciones religiosas a 5% con un

total de $398 334
A 4% 358 000
Total $756 334

2. Lista de los interesados a quienes reconoce
este Consulado capitales con hipoteca del cin-
co al millar del derecho de Averia establecido

en 1793 390 710
A 5% 667 622
A 4% 1 058 332
Total

3. Lista de los interesados a quienes reconoce
este Consulado capitales con hipoteca del cin-
co al millar del derecho de Averia establecido

en 1794
A 5% 400 333
A 4% 658 029
Total 1 058 362

4. Lista de los interesados a quienes reconoce
este Consulado capitales con hipoteca del seis
al millar de Averia, propio fondo de dicho
tribunal

A 5% 23 000

5. Lista de los interesados a quienes reconoce
este Consulado capitales con hipoteca de los

productos de los peajes de los caminos de
Toluca y Veracruz

Total 1048 844

! Por ser demasiado largo, se omite la némina de las personas fisicas y morales que
otorgan los préstamos.
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APENDICE 2 (conclusion)

6. Lista de los interesados en los capitales que
reconoce el Rey nuestro sefior con hipoteca
de 2% de aumento al 6 de la alcabala ordina-
ria, con nombre de préstamo patriético, al 5,
6y8%
A 5% 151 462
A 6% 1347 351
A8% 84 160
Sin rédito 291 780

Total $1 874 754

7. Préstamo de 1811 para conducir tropas de la
Peninsula
A 6% 92 333

8. Préstamo sobre la Real Renta del Tabaco

Total 3094 126
9. Préstamo sobre arrendamiento de fincas
A 5% 1 898 245

10. Préstamo con hipoteca de los arbitrios tem-
porales y extraordinarios de guerra, cuyas
escrituras se han otorgado en la escribania
de la tesoreria general de ejército y real ha-
cienda

Total 494 981
11. “Préstamo a la Real Hacienda con hipoteca
de la mitad de los productos de la Real Adua-
na”
Total 1 065 600
Préstamos totales $12 464 911
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APENDICE 3

ESTADO GENERAL QUE MANIFIESTA LA DEUDA
DEL REAL ERARIQ DE NUEVA ESPANA A CORPORACIONES
Y PARTICULARES, A SUS RAMOS Y POSESIONES

HASTA FIN DE JUNIO DE 1814
A corporaciones y particulares

De capitales de Juros al cinco por ciento

Al consulado de México por préstamos en los afios de 1782,
93y 94

Al tribunal de Mineria por idem

A juzgados de intestados de México y Guadalajara

A bienes de comunidades de indios de esta provincia, Valla-
dolid y Oaxaca

De premios caducos de loterfa, destinados a obras pias

De depésitos judiciales de la aduana de México

De idem de la audiencia de Guadalajara

Al juzgado de capellanias de Valladolid

A los cabildos eclesidsticos de Nuevo Reyno de Ledn, Valla-
dolid y Guadalajara

De Valladolid y Querétaro sin saber su pertenencia

A la obra pia de La Quemada

De espolios del sefior Haro

De capitales colectados por la real orden de 12 de octubre de
1794 por los tribunales del consulado y Mineria con hipo-
teca de la renta del tabaco, 6 810 471 ps. 6 rs. 10 gs. al 5
por ciento: 11 980 ps. 3 rs. 10 gs. al 4, y 9 000 al 2 y medio

A misiones y temporalidades, 730 269 ps. 7 rs. 5 gs. al 5 por
ciento, y 43 100 ps. al 3

De principales de consolidacion de vales reales con hipoteca
de sus ramos, y la general de la hacienda al 5 por ciento

De préstamos patriéticos de los afos de 1790 y 1809

Del titulado de veinte millones, para remitir a la peninsula
conforme a la real orden de 10 de enero de 1810 con
hipoteca de la alcabala y su 3* parte de aumento, 291 780
ps. b rs. sin rédito; 162 755 ps. 1 rl. 5 gs. al 5 por ciento;
1029935 ps. 1rl.9gs.al 6,y 87790 ps. 4 rs. 5 gs. al 8

De suplemento hecho en 1812 con hipoteca de la plata de las
iglesias, 10 por ciento de casas, y producto de la nao
Magallanes al 5 por ciento y sin rédito

De préstamo de plata vajilla, colectada en la casa de moneda
al b por ciento con arreglo al bando de 30 de enero de
1812

De préstamo forzoso con hipoteca de los arbitrios temporales
y extraordinarios de guerra al cinco por ciento

$838 539.20
2 400 000.00
664 796.43
235 689.010
415 635.17
77 000.00
40 000.00
47 422.60
20 000.00
534 160.16
5508.16

12 000.00
100 000.00

6 831 452.28
773 369.73

10 496 397.33

395 663.33

1572 261.00

2024 943.00

h8 431.13

$URT 040,00



258 LA DEUDA EXTERIOR DE MEXICO

APENDICE 3 (conclusion)

De reales libranzas expedidas a favor de la compania de
Filipinas

De una real libranza girada en pago de suplementos hechos
en Espana para tropas

De libranzas giradas contra la tesoreria general, de caudales
invertidos en la subsistencia del ejército del centro, otras
divisiones, jornales y fletes

A la testamentaria de dofia Josefa Vergara

De préstamo del ano 813 con hipoteca de la mitad de todos
los rendimientos de la aduana de México al 5 por ciento

De préstamo forzoso que se estd colectando al 5 por ciento
con hipoteca del nuevo arbitrio de subvencién temporal
de guerra

De libranzas giradas contra la direccién de tabaco por com-
pras de este articulo

Por importe de papel, comprado por la misma renta para sus
labores

Total a corporaciones y particulares
A ramos y rentas del real erario

A temporalidades

Al fondo para el astillero de Coatzacoalcos

A la renta del tabaco

A la casa de moneda

A la renta de correos

Al real erario de la peninsula por sobrante en los consulados
de la 32 parte de aumentos de alcabala e impuestos, hipo-
tecados al préstamo de veinte millones, que segun ¢l art.
28 de su reglamento se impusieron a dicho préstamo y
suplieron al de Nueva Espaiia

A la aduana de Veracruz por créditos que admitié en cuenta
de derechos de varios particulares que los tenian contra la
renta del tabaco por venta del papel

A la de México por derechos de papel para la citada renta

A ramos particulares del erario administrados por la tesorerfa
general de existencias que deben tener, y de que ha hecho
uso dicha tesoreria general en los afios anteriores y pre-
sentes, para atenciones del servicio

A ramos ajenos por las mismas razones que en la antecedente

A ramos remisibles

A las posesiones de ultramar por situados

Total a rames y rentas del real erario

Fuente: Exposicion de 1848, pp. 22-24,

936 780.311

250 000.00

2110 253.68
81 695.19

1 074 600.00

549 111.50
2113 645.10

260 678.18
$35 410 075.00

$ 1463.00
40 831.60

2 373 947.31
1542 911.30
183 797.12

570 392.19

143 260.19
44 162.43

4202 798.211
616 124.63
2 281 762.42
20 373 777.14

$33 065 229.00



tratistas

chequer

tamo

cobrados

Total de cantidades recibidas

APENDICES 259
APENDICE 4
INVERSION DEL EMPRESTITO DE 5% Y DE LAS
CANTIDADES QUE TUVIERON EN SU PODER
B. A. GOLDSCHMIDT Y COMPANIA
(en libras esterlinas)
. Cantidades Cantidades
Conceptos no recibidas recibidas  Totales

Cantidades que recibieron los con-

Producto del empréstito al 50% 1 600 000
Saldo a favor de la repiiblica en
la compra de billetes del Ex-

544 610
Recibieron de Barclay, Herring,
Richardson y Cia., por cuenta
de la cuarta parte de su prés-

500 000 00
Cantidades que dejaron de pa-
gar por cuenta de cupones no

1075 00

2101 619610
Recibié el gobierno de la repriblica
Por letras giradas por el minis-

615 059 210

tro de Hacienda

Pagado alos sefiores Trys y Chap-
man por las letras que giré
Roberto Staples

Por el costo de tres remesas de
oro que hicieron a México por
cuenta del gobierno

Pagado para reintegrar a F. Ja-
vier Olazdbal y Pedro del Paso
y Troncoso por las letras de
Diego Barry

Saldo que quedd en su poder y
se recogid después

Total recibido

174 077 160 1/4

20
N
X
[}
o
oo
—
“t
=)

12 200 164
1111390 3/4
1 139 660 00
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APENDICE 4 (conclusion)

Cantidades Cantidades
Conceptos no recibidas recibidas Totales

Dejo de recibir el gobierno de la

repaiblica
Por intereses pagados hasta 1

de enero de 1826, inclusive la

comision, por ciento 340 602 57
Por cuatro amortizaciones ordi-

narias hechas por B. A. Goldsch-

midt y Cfa. 114 198 26
Por diez amortizaciones extra-

ordinarias, gastos y comisién 501 704 170
Gastos de la emisién de bonos,

intereses y amortizaciones 2376 150
Abonados en 15 de mayo de

1827 3077 69
Total que se dejd de recibir 961 959 610 961 959 610

Saldo igual a lo recibido

1 139 660 000

Fuente; Casasus, Historia de la deuda

s PP 108-109,
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APENDICE 5
INVERSION DEL EMPRESTITO DE 6% Y DE LAS
CANTIDADES QUE TUVIERON EN SU PODER
BARCLAY, HERRING, RICHARDSON Y COMPANIA
(en libras esterlinas)
Cantidades Cantidades -
Conceptos no recibidas recibidas Totales

Cantidades que recibieron los con-

tratistas
Producto del empréstito a 86.75%,

deduciendo las £500 000, en-

tregadas a B. A. Goldschmidt 2276 00000
Remitidas por el gobierno en la

fragata Piramus en 26 de junio

de 1826 56 004 18 0
Total cantidades recibidas 2332004 180
Recibio el gobierno de la repriblica
Por reembolso de anticipos de

B. Vigors y de Manning y Mar-

shall 200000 0 0

Por pagos hechos a la casa de
Goldschmidt para cubrir li-
branzas giradas por el gobier-
no

Por letras giradas por el minis-
tro de Hacienda

Por armamento contratado por
B.,H,R.yCia.

70 000 fusiles a
$10 $700 000
10 000 carabinas-a

$9 90 000
4 000 tercerolas a

$12 48 000
20 000 espadas a

53 60 000
5 000 pares pistolas a

$8 40 000

Total $938 000

261 490 7 10

310605 5 11
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APENDICE b (continuacion)

Conceptos

Cantidades no

recibidas

Cantidades
recibidas

Totales

al cambio de 48 4

Costo, equipo v suplemento de
la fragata “Libertad” y del ber-
gantin “Bravo™

Por importe de pertrechos y efec-
tos para los buques que de-
bieron construirse en Suecia

Por varias remesas de piedras
de fusil, municiones, cartu-
cheras, canones

Pagos por cuenta de los buques
comprados

Entregado al Ministerio Miche-
lena

Sumas pagadas de orden de la
Legacion

Importe de cabras y carneros

Varios pagos

Saldo de la cuenta

Instrumentos nauticos

Total recibido

Deja de recibir el gobierno de la
refniblica

Comision a 6% sobre £2 776 000

Inteveses por reembolso de an-
ticipos a 1.5% mensual

Por importe de seis dividendos
incluso la comisién a 1.5%

Por importe de dos amortiza-
ciones

Por dos dividendos del présta-
mo del 5%

Por cupones de interés por divi-
dendos que dejaren de cubrir
B. A

Goldschmidt y Cia. del présta-
mo del 5 % y que ellos se abo-
naron, mas fa comision

166 50000

414293

200515166

3253500

55421 108

109700

18760000

74942 14 0

14171160

5658 15 4
1768 10 10
42 491 92

1925011
166770
11432991
448 908 8 3
2267 156

1667 826 19 10
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Cantidades no Cantidades
Conceptos recibidas recibidas Totales

Por importe de bonos de 5%

que COMPrarcn para una amor-

tizacién extraordinaria 95960 13
Por una amortizacion ordinaria

de bonos de 5% 16 287 13 6
Por importe de 4 bonos del 6% 36600
Por importe del seguro de £41 000

que condujo la Henssar 466 7 6
Gastos de la negociacion del prés-

tamo 995196
Total que se dejd de recibir 664 177 18 2 664 177 18 2

Saldo igual a lo recibido
Menos importe de la quiebra
Lo prestado a Colombia

Total recibido

1667 826 19 10
303 928 16 1
63 000 00 00

130089839

Fuente: Casasus, Historia de la deuda..., pp. 110-111.



Saldo del préstamo en mayo de 1826
Importe de los dividendos capitalizados
del 1 de octubre de 1827 al 1 de abril

de 1836, ambos inclusive, al 62.5%

Importc de los medios dividendos que
debieron capitalizarse, a 62.5%, de
conformidad con lo prescrito en la ley
del 2 de octubre

Deuda que ganaba intereses a 5% desde -

el 1 de abril de 1836

Importe de los medios dividendos
dejados de pagar por los sefiores
Baring y que vencieron el 1 de eneroy
el 1 de julio de los anos de 1833, 1834
y 1835, hasta el 1 de abril de 1836

inclusive

Intereses vencidos desde el 1 de julio de
1836 hasta el 1 de octubre de 1837
sobre el capital de £3 195 750

APENDICE 6
LA CONVERSION DEL 1 DE OCTUBRE DFE 1837

£2 130500000

639 15000 0

426 100000

£3 195 750 00 0

199 734 07 60

239 681 05 0

1. Préstamo de 5%—

Saldo del préstamo en mayo de 1826
Los dividendos capitalizados conforme a
laley del 2 de octubre de 1827 al 1 de

abril de 1831, ambos inclusive

Capital que devengd intereses desde el 1
de abril de 1836, porque no lleg6 a
verificarse la capitalizacién de los
medios dividendos corridos del 1 de
abril de 1831 al 1 de abril de 1836

Importe de los medios dividendos
dejados de pagar por los sefiores
Baring, corridos desde ¢l 1 de julio de
1833 hasta e} 1 de abril de 1836,
convertidos a la par segin lo
estipulado en el convenio de 15 de
scptiembre

Importe de los medios dividendos que
no llegaron a capitalizarse y que, por
consiguiente, se consideraron en la
conversién a la par como simples
cupones

£2 130 500 00 0

639 150000

£2769 650000

199734076

266312100

¥98
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APENDICE 6 (continuacion)

Importe del préstamo de 5%
£3 635 16512 6

Importe de los intereses vencidos desde
el 1 de julio de 1836 hasta el 1 de
octubre de 1837 sobre £2 768 650,
saldo en 1 de abril de 1836

Total del préstamo de 5% en la
conversion

IL. Préstamo de 6%

Saldo del préstamo en mayo de 1826  £3 150 900 00 00
Importe de los dividendos capitalizados
del 1 de octubre de 1827 al 1 de abril
de 1836, ambos inclusive, a 75% 945 270 00 00

Importe de los medios dividendos que
debicron capitalizarse, a 75%, de
conformidad con lo prescrito en la ley
del 2 de octubre de 1830

Deuda que ganaba intereses a 6% anual
desde el 1 de abril de 1836

Importe de los medios dividendos
dejados de pagar por los sefiores
Baring y que vencieron en 1 de enero y
1 de julio de los afios 1833, 1834 y
1835, hasta el 1 de abril de 1836
inclusive

630 180 00 00

£4 726 350 00 00

354 476 05 00

Saldo del préstamo en mayo de 1826

Los dividendos capitalizados conforme
alaley del 2 de octubre de 1830,
vencidos del 1 de octubre de 1827 al 1
de abril de 1831, ambos inclusive

Capital que devengo intcreses desde el 1
de abril de 1836, porque no llegd a
verificarse la capitalizacién de los
medios dividendos corridos del 1 de
abril de 1831 al 1 de abril de 1836

Este capital convertido de 112.5%

Importe de los medios dividendos
dejados de pagar por los sefiores
Baring, corridos desde ¢l 1 de julio de
1833 al 1 de abril de 1836

207723150

£3 443 420,126

£3 150 900 00 00

945 270 00 00

£4 096 170 00 00

4 608 191 05 00

354 476 05 00

—_—

SADIANALY

¢ag



APENDICE 6 (conclusion)

Intereses vencidos desde el 1 de julio de
1836 hasta ¢l 1 de octubre de 1837
sobre ¢l capital de £4 726 350
425351 10 00

Total del préstamo de 6% £5 506 177 15 00

Importe de los medios dividendos que

no llegaron a capitalizarse y que, por

consiguiente, se consideraron en la

conversién a la par como simples

cupones 472 635 00 00
Importe de los intereses vencidos desde

el 1 de julio de 1836 hasta el 1 de

octubre de 1837 sobre £4 096 170,

saldo en abril de 1836 368 655 06 00
Total del préstamo de 6% en la conversion  £5 803 957 16 00

Fuente: Casasus, Historia de la Deuda..., pp. 165-170.
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APENDICE 7
TOTAL DE LA CANTIDAD EMITIDA Y PERCIBIDA DEL
EMPRESTITO DE £10 500 000, O SEA $52 500 000, HASTA EL
30 DE JUNIO DE 1890
{en miles de pesos)

Emisién de bonos de 6% para

) e Diferencia
cubrir el empréstito entre el
Precio de De los valores y efectivo

emision  cantidades percibidas  percibido
efective  del empréstito (parte ¥ el valor

Ados Valor Valor  recibido a  realizada en efectivo) nominal
econémicos nominal  nominal 85%
£ $ £ £ 5 ¢ IZ%L
1887-1888
Parte tomada
en firme 3700 18 500 2 590% 1295 6 475 5 550>
12 opcién 900 4 500 765 765 3 825 675
Total 4 600 23 000 2 060 10 300 6 225
1888-1889
Parte tomada
en firme 1295 6 475
2% opcidn 1200 6 000 1020 1020 5100 900
32 opcidn 1 300 6 500 1105 1105 5525 975
4* opci6n 500 2 500 425 425 2125 375
Total 3 000 15 000 2 550 3 845 19 225 2 250
1889-1890
5% y dltima
opcién 2 900 14 500 2 465 2 465 12 325 2 17F
Totales 10 500 52 6500 8 370 8370 41 830 16 650

Fuente: Memoria de Hacienda, 1889-1890, pp. X1 a XIIL

* A 70 por ciento.

® Esta cantidad constituye la diferencia al tener en cuenta la parte tomada en firme de 6 475 000
en 1888-18849, ademads de la de 1887-1888.

¥ 50 por ciento.
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APENDICE 8

LA DEUDA EXTERIOR DE MEXICO

TOTAL DE LA CANTIDAD DISPONIBLE DEL EMPRESTITO
POR £10 500 000, DEDUCIENDO GASTOS Y SUMANDO LAS

UTILIDADES OBTENIDAS POR EL PREMIO SOBRE EL

TIPO DE EMISION
(en pesos)
Efectivo Gastos originados Producto liguido
recibido por el empréstito Utilidad mds utilidad
1887-18
88 10 300 000 173 325 1319138 11 445 813
1888-18
89 19 225 000 290 645 2 294 384 20 228 739
1889-18
a0 12 325 000 27 023 12 297 977
Total 41 850 000 490 993 2613 522 43 972 529

Fuente: Memoria de Hacienda, 1889-1890, pp. x1 a xu.



APENDICE 9
RESULTADO DE 1.AS OPERACIONES DEL EMPRESTITO POR £10 500 000 EN LA CONVERSION
DE LA DEUDA DE LONDRES, DE ACUERDO CON LOS RESULTADOS DE LA CONVERSION
Y CONSOLIDACION DE LA MISMA DEUDA POR LA LEY DE JUNIO 22 DE 1885 Y EL ARREGLO
DEL 26 DE JULIO DE 1886
(en pesos)

Total del

efectivo Total de la
Bonas de lo deuda de Londresy ~ Conversion de bonos de la deuda  empleado para " wlilidad

Convencion inglesa que queds  inglesa en bonos de 3% de 1886 el rescate de la  obtenida por el Total de crédito

sin converter hecha en Londres deuda a 40% 60% amortizado
Afios Valor de rescate Valor de rescate ) B Efectivo y
economicos Valor nominal a 40% Valor nominal a 40% Valor de rescate  Parte virtual virtual

1887-1888 6 784 000 2 713 000 2778 500 1111400 3 825 000 5737 500 9 562 500
1888-1889 22 086 000 8 834 400 9789 000 3915 600 12 750 000 19 125 000 31 875 000
1889-1890 21 765 250 8 706 100 10 319 250 4127 700 12 833 800 19 250 700 32 084 500
Suma 50 635 250 20 254 100 22 886 750 9154 700 29 408 800 44 113 200 73 522 000

22 886 750 20 254 100 29 408 800

Total 72522 000 29 408 800 73522 000

l;u_entc: Memorig de Hacienda, 18891890, PP- IXX.

SADIANIIY
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APENDICE 10
RESULTADO DE LAS OPERACIONES DE CONVERSION DE
LA DEUDA NACIONAL CONSOLIDADA DE ACUERDO CON
LLAS LEYES DEL 22 DE JUNIO DE 1885 Y 23 DE JULIO DE 1886
LIGADAS A LAS OPERACIONES DEL EMPRESTITO DE
£10 500 000, O SEA $52 500 000
(en pesos)

Emisidn de bonos Amortizacion de
efectuada por el bonos de 3% de 1886

Deuda exterior agente de México hecha en Londres
Deuda reconocida 74 111 500
1886-1887 11 160 500
1886-1887 1 000 000
1887-1838 10 648 250 2 778 500
1888-1889 116 250 9 789 000
1889-1890 10 319 250
Total de la deuda en
circulacion 22 925 000 22 886 750
Emisién de bonos de 3% que convierte la deuda inglesa
en circulacién 22 925 000
Total de bonos sin convertir 51 186 500

Emisidn de bonos de  Amortizacién de los
3% efectuada porla  bonos de 3% hecha

Deuda interior tesoveria por la tesoreria
1886-1887 10 718 375 298 150
1887-1888 5 333 625 162 775
1888-1889 3 434 425 43 450
1889-1890 4 074 900 93 400

Total 23 561 325 598 275
Total de deuda emitida 46 486 325
Total de bonos de la deu-
da interna 23 485 025
Total de bonos de 3%
en circulacién 23 001 300

Fuente: Memoria de Hacienda, 1889-1890, pp. vin-x.




APENDICES 271

APENDICE 11
OPERACIONES DE RESCATE DE LA DEUDA

DE LONDRES
{en pesos)
Amortiza-
cion de

bonos de la

deuda de  Amortizacion

Londres y de bonos, Valor de Utilidad de
conversion deuda de rescate al 60% que

inglesa de Londres y Total de 40% de su  representa la
3% de 1886  conversion créditos valor conversion

(1) (2) (1)+(2) nominal de la deuda

1887-1888 2778500 6784000 9562500 3825000 5737500
1888-1889 9789000 22086000 31875000 12750000 19125000
1889-1890 10319250 21765250 32084500 12833800 19250700

Total 22 886 750 50635250 73522000 29408800 44113200
Total de la deuda de Londres 74 111 500

Menos emisién de bonos de 3% que con-
vierte la deuda inglesa en circulacién- 22 925 000

Total de bonos sin convertir 51 186 500

Amortizacion llevada a cabo con el em-
préstito de £10 500 000 50 635 250

Total de bonos sin convertir 551 250
Total de deuda amortizada 73 522 000
En efectivo 29 408 800
Virtual 44 113 200

Fuente: Memoria de Hacienda, 1889-1890, pp. vin-x.
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APENDICE 12
DISTRIBUCION DEL PRODUCTO LIQUIDO DEL EMPRESTITO DE
1888 POR £10 500 000 Y DE LOS PRESTAMOS ADICIONALES POR
£220 000 Y £30 000

Total liquido del empréstito por £10 500 000, o
sea $52 000 000 $43 972 529
Total liquido de los préstamos adicionales rela-
cionados con la conversion y el rescate de la
deuda de Londres 1 250 000
Total disponible 45 222 529

Aplicacion del producto

Amortizacién de $73 522 000 de bonos de la

deuda de Londres a 40% de su valor nominal 20 408 800
Depésito constituido en la casa Bleichroeder por

los trimestres de réditos en los bonos emitidos

que deben quedar en su poder hasta que el

empréstito se redima conforme a los arts. 6° v

82 del contrato del empréstito 1575 000
Redencidn de $§3 000 000 de bonos de 1a Cia. del

F. C. Interocednico de Tehuantepec, en virtud

del convenio celebrado por el gobierno el 28

de enero de 1888 con el apoderado de los

tenedores de bonos, Sr. George Tyng 976 394
F. C. de Tehuantepec, por capital y réditos hasta

el 30 de junio de 1888 (1888-1889 cuenta del

tesoro. Créditos de la DF en efectivo) (Partida

adicional conforme al art. 12 maso 2° de la ley

de 13 de dic. de 1887) 1 180 563
F.C. Mexicano por subvenciones atrasadas, 1888-

1889 601 969 1782 532
F.C. Mexicano por subvenciones atrasadas, 1889-

1890 1129172

Cantidad disponible que ha tenido el gobierno
para completar sus gastos de presupuesto en
los ejercicios fiscales de 1887-1888, 1888-1889, .
1889-1890 9 983 351

 Total o $44 855 249
Fuentes: Memoria de Hacienda 1889-1890; Cuenta del Tesoro, 1888-1889, p. 1110; Cuenta del
Tesoro, 1889-1890, p. 1162,

’ Incluye $2 721 576 por el pago de cupones del 1 al 5 de Jos bonos del empréstito de £10 500 000
(Cuenta del Tesora, 1888-1889, p. xsn, v 1885-1890, p. 33).
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APENDICE 13
DISTRIBUCION DE LA DEUDA INTERIOR
AMORTIZABLE CONFORME A LA LEY
DEL 6 DE SEPTIEMBRE DE 1894

(en pesos)

273

Por subvenciones a

Otros créditos

Jerrocarriles (1} Para obras en los puertos (2) (3)
Pagos por T T
subuvenciones
Conversion  .a empresas
de créditos  ferroviarias Pagos por
por en bonos de obras en los
subvenciones 5% Por puertos
a empresas  construidas  conversion de  devengados ~ Conversicn
Sferroviarias  durante el créditos pava  en el ario de créditos
obtenidos  afio fiscal co- obras en los  fiscal corres-  hipotecarios y
Adios antes de 1894 rrespondiente puertos pondiente  vales a pagar
1894-1895 14 385 722 2 404 650 1 543 261
1895-1896 882 278 2 930 000 17 187
1896-1897 2 334 950 6 445 900 344 341
1897-1898 4011 850 8 642 700 34 192
1898-1899 3 900 800 7 284 300
1899-1900 2 828 300 5310 900
1900-1901 1 630 400 9 037 300
1901-1902 1 548 600 9277 500
1902-1903 218 000 10 630 400
1903-1904 320 200
1904-1905 1936 400
1905-1906 2 993 800
1906-1907 2 204 600
1907-1908 1726 200
1908-1909 898 200
Sumas 21614800 20905500 5334650 56679 000 1938 981
Total 42 520 300 62 013 650 1 938 981
Total
general
(1+2+3) 106 472 931*

Fuente: cuentas del Tesoro correspondientes a los afios fiscales comprendidos.

A esta cantidad debe restarse $15 666 500, valor de los certificados provisionales para obras
en los puertos, los cuales fueron amortizados con la emisién de Obligaciones del Tesoro de
4%, quedando un total de $90 808 431 correspondiente a la emisién de la deuda interior
de 5 por ciento.
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APENDICE 14
DEUDA PAGADERA EN MONEDA EXTRANJERA, 1905

{en pesos)

Valor a la par Nuevas
segin las Diferencias por  equivalencias
antiguas premio en pesos

equivalencias  (ocasionadas mexicanos en

hasta 30 de por el nuevo 30 de junio de
Concepto junio de 1904  tipo de cambio} 1905

Bonos de la deuda consolidada

exterior de 1888 (capital) 6 700.00 6 383.80 13 083.80
Bonos de la deuda consolidada f

exterior de 1888 (réditos) 243.00 231.53 474,63
Bonos de la deuda consolidada

exterior de 1890 (capital) 2 700.00 2 572.58 527258
Bonos de la deuda consolidada

exterior de 1890 (réditos) 94 .50 90.04 184.54
Bonos del empréstito consolida-

do exterior de 1893 (capital) 1 100.00 1048.08 2 148.08
Bonos del empréstito consolida-

do exterior de 1893 (réditos) - 30.00 28.58 58.58

Bonos del empréstito consolida-

do exterior de 1899 (capital) 109 656 500.00 104 481 498.37 214 137 998.37
Bonos del empréstito consolida-

do exterior de 1899 (réditos) 142176750 135467025 2776 437.75
Certificados provisionales del em-

préstito consolidado exterior de

1899 23.75 22.63 46.38
Obligaciones del Tesoro de 4.5%,

emisién de 1903 (capital) 76 000.00 76 610.44 153 610.44
Obligaciones del Tesoro de 4.5%,

emision de 1903 (réditos) 570.00 574.57 1 144.57
Obligaciones del Tesoro de 4.5%,

emisién de 1904 (capital) 43 000.00 43 345.38 86 345.38
Obligaciones del Tesoro de 4.5%,

emisién de 1904 (réditos) 322.50 325.09 647.59
Bonos de la deuda de 4% oro, de

1904 (capital) 39873 000.00 40 193 265.06 80 066 265.06
Bonos de la deuda de 4% oro, de

1904 ({réditos) 45 050.00 45 411.85 90 461.85

Bonos del empréstito exterior mu-
nicipal de 5% (capital) 9611 000.00 9157429.61 18 768 429.61
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APENDICE 14 (conclusion)

Valor a la par Nuevas
segiin las Diferencia por  equivalencias
antiguas premio en pesos

equivalencias  (ocasionadas mexicanos en

hasta el 30 de  porelnuevo 30 de junio de
Junio de 1904  tipo de cambio) 1905

Bonos del empréstito exterior

municipal de 5% (réditos) 123 350.00 117 528.76 240 878.76
Certificados especiales del em-

préstito exterior municipal de

5% (réditos) 14.95 14.24 20.19

Totales 160 861 466.20 155 431 050.86 316 342 517.06
Fuente: Memoria de Hacienda, 1905-1906, p. 434. e
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APENDICE 15
EMPRESTITOS INCLUIDOS EN EL CONVENIO DE. 1922
%o de
intereses
Deuda directa Capital acumulados
1. Deuda interior consolidada de los Estados
Unidos Mexicanos, 1885 $41 796 250 27
2. Empréstito de 5% de la Ciudad de México,
1889 £1 385 500 45
3. Deuda interior amortizable de 5%, 1895 $94 298 200 45
4. Deuda consolidada exterior mexicana de 5%,
1899 £9 957 260 43.75
5. Bonos del estado de Veracruz 5%, 1902 $831 200 45
6. Bonos del estado de Tamaulipas 5% 45
7. Deuda de 4% oro de 1904, de los Estados
Unidos Mexicanos ) Dls. 37 037 500 36
8. Empréstito de 5% de la Compaiiia del
Ferrocarril Nacional de Tehuantepec, 1904 £1 918 600 25
9. Bonos del estado de Tamaulipas, Segunda
Serie, 5%, 1907 $796 600 45
10. Bonos del estado de Sinaloa 5%, 1907 $466 700 45
11. Bonos del estado de Veracruz 5%, 1907 $664 000 45
12. Bonos oro, amortizables, de 4.5%, 35 afos,
de la Caja de Préstamos para Obras de
Irrigacién y Fomento de la Agricultura, S. A. Dls. 25 000 000 40.50
13. Empréstito de 4.5% de la Compania del
Ferrocarril Nacional de Tehuantepec, 1909 £381 800 23.50
14. Deuda exterior mexicana de 4%, de 1910 £10 451 160 36
15. Bonos del Tesoro del Gobierno Federal de
los Estados Unidos Mexicanos 6%, 10 anos,
1913 £6 000 000 51
16. Bonos oro de hipoteca general garantizada
de 4% amortizable en 70 afios, que vence el
1 de octubre de 1977 Dis. 50 748 575 34
17. Bonos oro prioridad de 4.5% amaortizable en
50 anos, que vencen el 1 de julio de 1957  Dls. 84 804 115 40.50
Pagarés oro asegurados 6% que vencen el
1 de enero de 1917:
18. Serie B, fechados el 1 de abril de 1914 Dis. 1 509 752 52.50
19. A tres meses, fechados el 1 de diciembre de
1913 Dls. 746 000 51
20 Dls. 2 460 325 54

. A tres anos, fechados el 1 de enero de 1614
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APENDICE 15 (continuacion)
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% de
intereses
Deuda de ferrocarriles Capital acumulados
21. Serie C, fechados el 1 de junio de 1914:
En délares Dis. 160 694 51
En libras esterlinas £121 860 51.50
En marcos Mcs. 252 508 51.50
Pagarés asegurados, 6%, que vencen el 1 de julio
de 1916:
22. A dos aitos, que vencen el 1 de junio de 1915:
En ddlares Dls. 4 983 468 51
En libras esterlinas £4 062 000 51
En marcos Mcs. 8 416 938 51
23, A dos anos, que vencen el 1 de julio de 1916:
Compaiifa del Ferrocarril Nacional de México:
24, Bonos oro de prioridad de 4.5% que vencen
el 1 de octubre de 1926 Dis. 23 000 000 40.50
25. Bonos oro de 4% de primera hipoteca conso-
lidada, que vencen el 1 de octubre de 1951 Dls. 24 740 000 34
Compaiiia del Ferrocarril Central Mexicano:
26. Bonos de prioridad de hipoteca consolidada
de 5%, que vencen el 1 de julio de 1939 Dls. 1 374 000 45
Pagarés y certificados de 5%:
27. Primera serie, fechada el 1 de abril de 1897 Dls. 150 000 49
28. Segunda serie, fechados el 2 de octubre de
1899 Dis. 300 000 48
29, Serie 10, fechados el 1 de enero de 1907 Dls. 342 000 52.25
Compaiiia del Ferrocarril Internacional Mexica-
no;
30. Bonos cn libras esterlinas prioridad 4.53%,
que vencen el 1 de septiembre de 1947 £1 200 000 38.25
31. Bonos oro de primera hipoteca consolidada
del 4%, que vencen el 1 de septiembre de
1977 Dis. 4 206 500 34
Compaiia del Ferrocarril de Veracruz al Istmo:
32. Bonos oro de primera hipoteca garantizada
4.5%, que vencen el 1 de julio de 1934 Dis. 7 000 000
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APENDICE 15 (conclusion)

% de
interes
Deuda de ferrocarriles Capital acumulado
Compania del Ferrocarril Panamericano:
33. Bonos oro de primera hipoteca de 5%, que
vencen ¢l 1 de enero de 1934 Dis. 2 003 000 45
34. Bonos oro de hipoteca general de 5%, que
vencen el 1 de enero de 1937 Dis. 1 484 000 45

Fuente: Méndez, Las deudas nacionales incluidas en los convenios de 1942 y 1946, pp. 132-134.
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