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PROLOGO

LA nisToRIA de su deuda exterior es la historia de la vida misma
de México. Su relato nos dice como, nacida a la urgencia de las
necesidades consustanciales de una subita y desvalida independen-
cia, de ahi en adelante se concatena e influencia reciprocamente
con no pocos episodios nacionales; tanto que muchos de ellos to-
davia se explican —o se oscurecen— con problemas financieros que
se suscitaron en su dia.

Pero también ayuda a comprender a muchos de nuestros hom-
bres clave. Van juntos errores y patriotismo; picardia voraz de
agentes financieros y honradez impecable de ministros de hacien-
da; ignorancia ingenua de la técnica y los artificios bursitiles y
pleno dominio de ellos; paciencia franciscana de funcionarios
que luchaban una, otra y mil veces para obtener términos favo-
rables a México; y, casi siempre, un profundo realismo para con-
templar con toda claridad las diversas situaciones econémicas por
las que atravesaba el pais.

Por ello, la importancia de la tarea que tomaron a su cargo
El Colegio de México, como institucién, y muy distinguidos in-
vestigadores, como autores directos del trabajo. Cito con especial
reconocimiento a Jan Bazant, quien no s6lo preparé la parte que
originalmente se le encomendé —1822 a 1876, sin duda la mds
confusa y carente de informacién—, sino que, en definitiva, cu-
brié toda la obra y se encarg6 de su redaccién y arreglo finales;
también, al propio Director de tan egregio centro académico,
Victor L. Urquidi, quien sin mengua de la intensa labor que co-
tidianamente desempefia, dedicé mucho tiempo y puso su inteli-
gente 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 eco-
nomia, el libro no atafie solamente a quienes cultivan esta disci-
plina; estimamos que su estudio es 1til para todos los que se inte-
resan en escudrifiar el fenémeno histérico-politico de México.

Glosar sus capitulos sin la profundidad de la investigacién
que encontrard el lector seria anticipo inutil; pero desde ahora
puede decirse que en ellos se aclaran conceptos y situaciones poco
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Vi PROLOGO

explorados, dentro del mayor rigor cientifico y con el apoyo de
la més extensa bibliografia sobre el tema que se haya manejado
hasta la fecha y que indudablemente serd muy valiosa para nue-
vas investigaciones.

Toca la obra de soslayo, pero haciendo aportaciones: sustan-
ciales, 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; también, para la historia diplomdtica,
se precisa bien lo que fueron las famosas y, diria yo, malhadadas
convenciones diplomiticas celebradas en el x1X, en las que arti-
ficiosamente cierta deuda interna, aun en manos de tenedores
mexicanos, se 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 anticipadamente la 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 en-
juiciamiento corresponde solamente al pueblo mexicano.

ANTONIO ORTIZ MENA
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ADVERTENCIA

En 1963, la Secretaria de Hacienda y Crédito Publico encargd
a El Colegio de México la redacciéon de una historia de la
deuda exterior de México desde sus origenes hasta nuestros dias.
El doctor Silvio Zavala, entonces presidente de El Colegio, enco-
mendo esta historia a tres investigadores, los sefiores Jan Bazant,
Gloria Peralta y Enrique Semo, los cuales habrian de cubrir, res-
pectivamente, los periodos aproximados de 1822 a 1876, 1876 a
1910 y 1910 en adelante. Los investigadores, cada uno con relacién
a la etapa que le fue asignada, laboraron durante un afio en la
investigacion de los materiales y en la redaccion de sus textos;
el profesor Moisés Gonzdlez Navarro coordiné esta etapa del tra-
bajo. 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 haberse tenido ac-
ceso a nueva informacidn, y sobre todo a fin de preparar la pu-
blicacién que ahora se hace, El Colegio encargd al sefior Bazant,
a principios de 1967, la redaccién unitaria de la obra. Ademds
de sus propios textos preliminares, el autor pudo utilizar en los
capitulos VI a VIII los materiales reunidos por la sefiora Peralta,
e incorpor6 algunos pasajes escritos por ella; pudo aprovechar asi-
mismo parte de la bibliografia preparada por el sefior 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 versién actual, ha sido objeto de nu-
merosas revisiones tanto en su contenido como en su redaccién,
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 historiogrificos y bibliograficos
que hubo que vencer. Con relacién al periodo de la Reptiblica
Restaurada y del Porfiriato, fue valiosisimo el material reunido
por el Seminario sobre Historia Moderna de México que durante
muchos afios dirigié don Daniel Cosio Villegas y en el cual sus
colaboradores hicieron acopio y andlisis de datos sobre la hacien-
da publica y las vicisitudes de la deuda externa.
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2 ADVERTENCIA

Constituyeron, a su vez, fuente principal de informacién en
todo el periodo considerado las Memorias de Hacienda, asi como
otras publicaciones de la Secretaria de Hacienda y Crédito Pu-
blico en diversas épocas, entre ellas Legislacion sobre deuda
publica y La hacienda publica a través de los informes presiden-
ciales. Al igual se utiliz6 la Historia de la deuda contraida en Lon-
dres, de Joaquin D. Casasus. Cabe hacer notar, sin embargo, que
en las Memorias de Hacienda, sobre todo las del siglo x1x, exis-
ten discrepancias de cifras, a veces considerables, que hoy en dia
resultan imposibles de explicar. Igualmente existen diferencias y
hasta errores en las cifras que consignan distintas fuentes secun-
darias. En todos los casos ha sido necesario examinar con aten-
cién las cifras discrepantes a fin de utilizar las que parecieran mads
razonables o probables.

Se tuvo también acceso a varios informes del Comité de Te-
nedores de Bonos Mexicanos en el Extranjero y se hizo uso abun-
dante 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 llevan la
huella del momento en que fueron redactadas, siguen siendo de
las mds completas sobre la materia. La situacién de la deuda ex-
terna 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 Pu-
blico.

Al final de este estudio, se presenta la bibliografia utilizada, a
la cual se hace también referencia en forma abreviada en las no-
tas correspondientes a cada capitulo.

El presente trabajo abarca hasta 1946, afio en que se dio tér-
mino al proceso de negociacién de los convenios sobre las viejas
deudas del siglo x1x y la Revolucién. A partir de 1942-1946 se
inicié la gradual liquidacién de esas deudas que culmindé en
1960, cuando el Gobierno de México determiné cubrir anticipa-
damente 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 restablecio el crédito externo de México y dio
comienzo una etapa nueva de endeudamiento externo como par-
te del proceso de financiamiento del desarrollo econémico, den-
tro de las normas de los organismos internacionales de posguerra
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y por medio de gestiones bilaterales, que ha evolucionado hasta
lograr el pais en los afios recientes tener acceso directo a las bol-
sas de valores del exterior. El Colegio espera preparar otro vo-
lumen sobre la historia del endeudamiento de 1946 a 1965.

EL CoLEGIO DE ME£XICO
Centro de Estudios Histdricos

Diciembre de 1967






I

EL CREDITO PUBLICO 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 afios después
en el primer empréstito de Londres. Sin embargo, para compren-
der el principio y el desarrollo posterior de éste y otros préstamos es
preciso tener en cuenta varios antecedentes, entre ellos, principal-
mente, 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 decenic del siglo x1x parecia bastante bonancible. Los in-
gresos anuales del erario ascendian a 20 millones de pesos, proceden-
tes, desde luego, de la Nueva Espafia misma, principalmente de las
minas, el monopolio del tabaco, las alcabalas, el tributo de indios y
el pulque. Aproximadamente la mitad permanecia en el territorio en
diferentes gastos que se describirdn mds adelante, y los otros 10 mi-
llones pasaban en parte a la Tesorerfa Real de Madrid, y en parte a
las cajas de otras posesiones espaiiolas.[1] La administracién colo-
nial recaudaba el doble de lo que gastaba. Este hecho, aumenté el
optimismo de los mexicanos en cuanto a su futuro; pues ¢cudnto no
podria lograr la Nueva Espafia 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 mds
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: consistia en 10000 soldados profesionales y 20000 vo-
luntarios o milicias, en un pais cuya poblacién se estimaba en 6 mi-
llones de habitantes. [2]

A pesar de que una parte tan cuantiosa de la recaudacién fiscal



6 LA DEUDA EXTERIOR DE MEXICO

pasaba a Espaiia y a otras posesiones espafiolas, seria erréneo deducir
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 afor-
tunados que entonces formaban la aristocracia titulada de la Nueva
Espafia —y que eran al mismo tiempo sus principales terratenientes,
pues algunos de ellos habfan comprado las mds valiosas haciendas
confiscadas a los jesuitas. [3] Habfa ademds un grupo de comerciantes
originarios de la Peninsula, muchos de ellos opulentos, entre los cua-
les se destacaba por su cardcter resuelto Gabriel de Yermo. Lucas
- Alamén da idea de su caudal en una lista de “préstamos, donativos
y otros servicios”, por ejemplo, todo un regimiento compuesto de
400 hombres de las haciendas que posefa 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. [4]

Puede también servir como ejemplo la fortuna de un virrey, es
decir, un funcionario nombrado por un tiempo limitado, quien por
el cardcter de su puesto rehufa inversiones en bienes raices, dando
preferencia a la liquidez. He aquf 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: se empieza con “una cre-
cida cantidad de brillantes” y dos cruces, “todas guarnecidas de bri-
llantes”; lo mismo unas cajas de polvo; luego 121 platos, cubiertos
y otros objetos de oro macizo; gran nuimero 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 mdis de mil diferentes ob-
jetos de plata, principalmente platos y cubiertos, y 36 110 pesos. Por
ultimo, cuatro escrituras de capitales impuestos a réditos en el Tri-
bunal de Mineria, de 100 0oo pesos cada una, y otra de 12 000 pesos,
lo que suma 412 ooo pesos en titulos financieros. Y no era todo, pues
“no se comprendieron en el inventario las alhajas que se llev6 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”. [5] Toda esta fortuna suma aparentemente varios
millones de pesos de entonces.

Como se sabe, la fortuna de Iturrigaray provenia de dadivas de
mineros y otros ricos novohispanos. Entre sus pertenencias habia es-
crituras de capitales impuestos a rédito en el Tribunal de Minerfa,
por una cantidad equivalente a veinte o quizas treinta o hasta cua-
renta millones de pesos actuales. Los ricos novohispanos no invertian
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solamente en negocios, minas, tierras y joyas, sino también en titulos
financieros de la deuda publica.

En realidad, un aspecto poco conocido de la vida econdmica novo-
hispana es el crédito. Ciertamente, es un lugar comtn que la Igle-
sia prestaba al 5 9, anual con garantia hipotecaria, y que la mayoria
preponderante de los terratenientes laicos le debia dinero. Sin em-
bargo, la Iglesia no prestaba a mineros; la necesidad de crédito mi-
nero era llenada por comerciantes y prestamistas llamados aviadores;
a fines de la Colonia se organizé el Tribunal de Mineria con el mis-
mo propdsito. El comercio se financiaba a si mismo.

Por lo que se refiere al crédito publico, tanto el gobierno virrei-
nal como el metropolitano recurrian en busca de fondos a corpora-
ciones religiosas, al Consulado de Mercaderes y al Tribunal de Mi-
nerfa. El importantisimo papel del Consulado en la construccién de
obras publicas fue sefialado primero por Humboldt y después por
Alamidn y Mora, los cuales 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 capitales. En efecto,
en la Nueva Espafia existia un mercado de capitales y un sistema de
crédito publico nada atrasado, y por cantidades nada despreciables.
Su caracteristica importante es que la Nueva Espafia prestaba a la
madre patria, y no al revés; por lo tanto, aunque parezca paradéjico,
la colonia era la acreedora de la metrépoli.

De los estudios de Luis Chévez Orozco —uno de los pocos histo-
riadores 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 metropoli-
tano. [6]

Se podria objetar que los préstamos de particulares novohlspanos
a Espaiia, suscritos a través del Consulado de Mercaderes y del Tri-
bunal de Minerfa, no eran préstamos auténticos, sino otros tantos tri-
butos 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 Espafia peninsular. Pero un
ejemplo demostrard que dichos préstamos eran voluntarios. Se trata
del financiamiento del camino de la ciudad de México a Toluca a
fines del siglo xvii. Al principio se pensé que esta ruta deberia cons-
truirse 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 ridi-
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culamente baja. Las autoridades recurrieron entonces a las cajas de
las comunidades de indios —las cuales, a diferencia de los hacendados,
disponian de capitales para ello— en solicitud de un préstamo por
42 768.70 pesos para mejorar el camino ya existente entre ambas ciu-
dades. Mas el Procurador de Indios exigi6 tales garantfas a los ayun-
tamientos de México y Toluca que la operacién de crédito no pudo
efectuarse. En esta forma, el gobierno se vio obligado a buscar el
capital entre particulares. El teniente coronel Pérez de Sofidnez pres-
té $ 102 331, suma necesaria para construir un camino nuevo segin
el proyecto del ingeniero Mascar6, al 5 9, de interés anual y con hi-
poteca del peaje; se estipulé también que las utilidades netas resul-
tantes de la operacién del camino se aplicarian a la amortizacién
(cuyo plazo no se especificaba). Los detalles pueden verse en la es-
critura correspondiente, del 10 de junio de 1793, que se halla en el
Archivo General de la Nacién, Seccién de Caminos y Calzadas, vol.
14. Este ejemplo ilustra bastante bien la existencia de un mercado
de crédito, erf 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 una mala inversién.

1

LA DEUDA NACIONAL HASTA 1810

En 1794, segin la “Instruccién Reservada” del virrey Revillagigedo,
la deuda publica consistia en las partidas siguientes: $ 835539 en
juros al 5 9%, $285218 de “origen incierto”; y $7 411567, o sea
$ 8532 324 en total, “ademds de que se extinguieron por real orden
de 25 de mayo de 1788, § 15 000000 que se debian a la renta de
tabaco”.

El primer renglén corresponde a juros, que eran pensiones o ren-
tas 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 Terra-
nova y de los Condes de Moctezuma, descendientes, respectivamente,
de Herndn Cortés y de Moctezuma; en la segunda clase (en la que
el Estado desempefiaba la funcién de banco, cosa que también hacia
la Iglesia), habia varios capitales impuestos casi dos siglos antes: la
cuenta mds antigua data al parecer de 1613. Los juros existentes en
la Nueva Espafia en el momento de la Independencia ascendian a
$ 981 861.48 (véase el apéndice 1).
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La porcién mis fuerte de la deuda publica, o sea los $7 411 567
ya mencionados, consistia en sumas prestadas por capitalistas novohis-
panos a Espafia para sus guerras europeas, principalmente el em-
préstito contraido en 1782 a través del Consulado para gastos de la
guerra contra Inglaterra, y los de 1793 y 1794 colocados también a
través del Consulado para la guerra con Francia (véase el apéndice 2).

En 1808, la deuda publica de la Nueva Espafia ascendia por lo
menos a $ 20 millones. Aparte de los renglones ya citados, habia mis
de $ g millones que se debian desde 1795 a través del Consulado, con
hipoteca de la renta del tabaco, y otro tanto a través del Tribunal
de Mineria; por ultimo, $ 10 millones de capitales de capellanias y
obras pias, recogidos después de 1804 (durante las guerras napoleéni-
cas) para consolidar vales reales espafioles. [7]

Humboldt calculé que en la Nueva Espafia habia de 55 a 6o
millones de pesos en efectivo. Esto significa unos 10 pesos por ha-
bitante. Si se tiene en cuenta que el promedio era de 14 en Francia,
la diferencia no es grande. Pero la distribucién era seguramente mds
desigual, lo que indica que los ricos novohispanos no se quedaban
atras de los franceses. Asi se explica la rapidez con que se reunié la
suma de mds de § g millones cuando la pidié el arzobispo en 1809
para Espafia. [8] Esta suma fue prestada, al 6 9, por la Iglesia y por
algunos comerciantes espafioles residentes. Sin embargo, lejos de sa-
tisfacer a Espafia, no hizo sino aumentar su apetito, pues poco tiem-
po después pidié otros § 20 millones. Esta tltima peticién caus6 dis-
gusto, expresado sobre todo en varios escritos de Abad y Queipo; [g]
sin duda también en la Peninsula se tenfa un concepto exagerado de
la riqueza de los americanos.

Sin embargo, las remesas de fondos de la Nueva a la vieja Espa-
fia continuaron, aunque su escala se reducia cada vez mis. Todavia
el donativo general para Espafia produjo hasta fines de septiembre de
1810, esto es, antes de que causara impacto la noticia de la insurrec-
cién de Dolores, casi $ 2 millones; [10] en diciembre del mismo afio,
los comerciantes espafioles reunieron rédpidamente $ 2 millones para
enviarlos a Cddiz; [11] y en la primavera de 1811 se junté un prés-
tamo de poco mas de un millén de pesos. [12]

Esta fue, sin embargo, la ultima vez. Aun cuando Hidalgo fue
derrotado, la insurreccién 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 preferfa
conservar lo que le quedaba en vez de prestarlo con resultado proble-
mitico. En esta forma, cuando el virrey pidié en diciembre de 1811
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un préstamo de $ 2 millones —esta vez ya no para Espaiia, sino para
gastos de guerra en México— fue imposible reunirlos, siquiera en
parte. El crédito o el dinero se habfan acabado. A partir de entonces,
el gobierno virreinal tuvo que financiarse con aumento de las contri-
buciones, con préstamos forzosos y con requisiciones de plata la-
brada.

LA GUERRA DE INDEPENDENCIA

En la Alhéndiga de Granaditas, el intendente Riafio habfa guardado
309 barras de plata propiedad del Estado —una barra valia alrededor
de 1 100 pesos, y por tanto, las gog barras valdrian unos $ 40 coo de
entonces—, como también todos los fondos reales y municipales, que
ascendfan en su totalidad a mdis de § 620 0oo. [13] En la Alhéndiga se
encerraron también los ricos guanajuatenses con sus caudales. Ala-
min calcula que el valor total de barras de plata, onzas de oro, di-
nero, joyas y azogue de la real hacienda no bajaba de $ g millones,
cantidad que seguramente no es exagerada, considerando que Mora
la estima en $ 5 millones. [14]

Este fabuloso tesoro cayé en manos de los sitiadores de la Alhén-
diga. 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 ella. [15] En Valladolid, Hi-

~dalgo confiscé $ 400 ooo depositados en la catedral, [16] y en Guada-

1 En realidad, 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 acompafiado de una promesa de pago o indemnizacién con interés) es
un fenémeno muy antiguo en la historia econdmica universal. Los primeros prés-
tamos 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 y 1914 hubo pocos
préstamos forzosos en Europa. Fue, relativamente, una era de paz. Con la pri-
mera Guerra Mundial reaparecieron para complementar los impuestos o tomar el
lugar de préstamos voluntarios; y se llegé a afirmar (en Francia, Gran Bretafia
y los Estados Unidos) que si hay servicio obligatorio militar, es légico que tam-
bién el capital sea obligado a servir al esfuerzo bélico. Ciertamente no se re-
currié entonces a préstamos forzosos en los 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 mo-
neda 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. (Encyclopaedia Britannica, 1958, t. XVI,

p- 139.)
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lajara, una cantidad tal vez superior, pues allf se apoderé no sélo de
los caudales de la catedral y de todos los fondos piadosos, sino tam-
bién de los bienes de los espafioles. [17] El total debe haber sido
muy considerable, si se tiene en cuenta que los gastos diarios del go-
bierno de Hidalgo en Guadalajara —principalmente preparativos bé-
licos— ascendian a $ go ooo.

También del lado realista se practicé la politica de confiscaciones.
Asi, Calleja tomé en San Luis Potosi $ 82 coo que habia en las cajas
reales, y con esta cantidad logré formar un ejército. [18]

Las cantidades anteriores demuestran la riqueza de la Nueva Es-
paiia en dinero y metales preciosos; pero muestran también por qué
el crédito o el dinero capital tenfan que agotarse muy pronto. En
efecto, como se ha sefialado, a fines de 1811 nadie podia prestar al
gobierno (o, por lo menos, nadie estaba dispuesto a hacerlo). Sin
embargo, el gobierno, necesitado de dinero para proseguir la guerra,
exigi6é “la entrega de toda la plata y oro labrado en vajilla y objetos
de lujo de los particulares, en calidad de préstamo forzoso por el
término de un afio, reconociendo la real hacienda su valor a 59, de
rédito”, con garantia del oro y plata de las iglesias. [19] Esta exaccién
produjo en 1812 cerca de $ 60 0oo, “una suma muy considerable por-
que a causa de la mucha riqueza que en el pais habia, y de lo cara que
entonces era la porcelana y loza, todas las familias medianamente
acomodadas tenfan vajillas de mesa y otras piezas de menaje de pla-
ta”. [20] ,

En abril de 1813, cuando Calleja era ya virrey, el déficit mensual
del gobierno ascendia a mds de $260o000.[21] Sin embargo, como
prueba de su confianza en el nuevo gobernante, los comerciantes es-
paiioles lograron reunir $ 1048 goo en calidad de préstamo volunta-
rio al 5 9. [22] Pero la segunda vez que Calleja se dirigié al comer-
cio en busca de fondos, obtuvo voluntariamente tan sélo $ 100 ooo
—huelga decir que el gobierno no habia cumplido ninguna promesa
de pago—, y entonces recurri6é a la fuerza para obtener mis. [23] En
1814 la situacién empeord, y el virrey se vio obligado a aumentar la
alcabala. Como esto no fue aun suficiente, Calleja exigié al Consu-
lado de Mercaderes medio millén de pesos, con la amenaza de que
si no se le daba, ¢l mismo haria las asignaciones y recogeria el dinero.
Pero, aun asi, sélo pudo obtener § goo ooo. [24] ‘

¢Cudl era la deuda publica en 1814? Sobre ella existe un cuadro
muy interesante reproducido en la Exposicion que al Congreso Gene-
ral dirige el Ministro de Hacienda sobre el estado de la hacienda pu-
blica de la Federacion de 1848 (véase el apéndice g).[25] El minis-
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tro era Mariano Riva Palacio, pero el cuadro fue firmado por Manuel
Payno, especialista en todo lo relacionado con la deuda nacional, y
se elabord “conforme a las noticias” de Antonio Medina, ministro del
mismo ramo en 1822-23. En este cuadro se indica una divisién entre
deuda a corporaciones y particulares y deuda a ramos y rentas del
real erario. Las sumas correspondientes son las siguientes:

Deuda a corporaciones y particulares $ 35410075
Deuda a otros ramos del erario 33 065 229
Deuda total : $68475304

Esta clasificacién es importante porque revela que sélo la deuda a
corporaciones y particulares se puede considerar propiamente como
nacional, mientras el grueso de la deuda a otros ramos del erario es
realmente ficticio. Se tratard este problema mds adelante; por el
momento, se aceptard el hecho de que en 1814 se calculaba oficial-
mente la deuda publica de la Nueva Espafia en $ 68 475 304, més los
intereses vencidos, lo que significa un aumento considerable (mas del
triple) en comparacién con el afio de 1808, cuando ascendia por lo
menos a 20 millones de pesos.

Sin embargo, este aumento no debe extrafiar tanto, pues durante
las guerras napoleénicas la deuda piblica de todos los paises envuel-
tos en ellas crecié vertiginosamente, como, por ejemplo, en el caso de
la Gran Bretafia (véase el cuadro 1).

Cuadro 1

DEUDA NACIONAL DE GRAN BRETANA, 1697-1815

. esterlinas
4iio En millones de libras
1697 14
1757 77
1781 187
1793 245
1802 528
1815 834

Paralelamente al empeoramiento de la situacién financiera y a la
continuacién de la guerra en la Nueva Espafia, retornaba la paz a
Espafia. Ya en enero de 1814 salié de la capital un convoy con des-
tino a Veracruz, con muchas personas, y sobre todo con $ 5 millo-
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nes. [26] En el segundo convoy, de fines del mismo afio, emigraron a
Espaiia § 4 millones, esta vez a pesar de la oposicién del virrey, quien
temfa que una disminucién tan considerable del numerario produjera
una crisis. [27] La huida de capitales espafioles es, pues, anterior a la
independencia de México.

Unas palabras sobre las finanzas insurgentes. Al principio se re-
currfa al mismo método de confiscacién violenta que ya habia em-
pleado Hidalgo. Asi, en 1812 los insurgentes se apoderaron de un
convoy cuyo valor ascendia a mds de $ 2 millones; eran tropas que
estaban fuera del control de Morelos, de modo que éste, aparte de
un regalo personal, no recibié6 nada.[28] 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 245 mil
pesos [29]; una parte del botin se destiné a Raydn, y la otra —110
barras, por valor de $ 121 ooo— se entregé a Morelos. [30] Por ulti-
mo, algo produjo la toma de Oaxaca. [$1] Como se ve, son cantidades
mucho més modestas que las que llegaron a manos de Hidalgo. Es
que poco a poco se iba agotando la riqueza; después de los principa-
les centros mineros y comerciales vinieron ciudades menos importan-
tes, hasta que no qued6 nada.

A pesar de esto, 0 quizds precisamente por esto, Morelos estable-
cié un sistema de hacienda, gracias al cual sus ingresos anuales ascen-
dian a un millén de pesos, suma nada despreciable. [32] 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 y pico de pesos, suma total de los
recursos del Congreso de Chilpancingo, que fueron abandonados en
el camino por falta de medios de transporte.[33] Y asi la guerra
destruy6, segiin Mora, una mitad del capital nacional. [34]

EL NACIMIENTO DE MEXICO

El gobierno virreinal fue perdiendo gradualmente el crédito. ¢Lo res-
tableceria el gobierno del México independiente? Se podria decir que
habia, por lo menos, esta oportunidad. Sin embargo, Iturbide la ma-
logré al apoderarse, en febrero de 1821, de $ 525 0oo, propiedad de
comerciantes espafioles de las Islas Filipinas, cantidad mayor de la que
el virrey podia reunir entonces.[35] Indudablemente esta cantidad
asegurd el triunfo rédpido e inmediato de la Independencia, pero al
mismo tiempo destruy6 la confianza que el capital hubiera podido
tener en el futuro gobernante de México. Tal vez el divorcio entre
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el capital y el gobierno habria tenido lugar de todos modos; pues
aun cuando Iturbide invit6é a los espaiioles domiciliados a hacer de
México su patria, no se pudo reprimir el sentimiento antiespafiol en-
tre los mexicanos, y por otro lado Espaiia no reconoci6 la indepen-
dencia de su antigua colonia, dejando abierta la puerta a un intento
de reconquista. En esta forma los capitales espaiioles se veian presio-
nados por ambos lados. Y como México no les ofrecia garantias
suficientes y el gobierno espaiiol estaba lejos, el camino ma4s f4cil con-
sistia en la emigracién de personas y naturalmente también de capi-
tales.2 Mediante esta fuga, el capital total de México disminuyé,
segun Mora, en una mitad del existente al terminarse la guerra de
Independencia, quedando reducido a ua cuarta parte del capital to-
tal de 1810. [36]

Uno de los primeros actos del nuevo gobierno fue una reduccién
radical de los impuestos y derechos. Recordando que antiguamente
se recaudaba dos veces mds de lo que se gastaba, la regencia dio este
paso con la conviccién de que no seria peligroso. Al mismo tiempo
los gastos aumentaron, pues los insurgentes iban siendo incorporados
al ejército, y habia que alimentar a las tropas expedicionarias, pen-
diente su regreso a Espafia. Asi, en noviembre de 1821 —menos de
dos meses después de la entrada de Iturbide a la ciudad de México—
habfa un déficit mensual equivalente a $ 300 o0o0.[g7] Iturbide se
dirigié al comercio, pidiendo un préstamo voluntario mensual equi-
valente al déficit; [38] ofreci6 en garantia los bienes de la extinguida
Inquisicién, que ascendian a un millén y medio de pesos, y los capi-
tales del fondo piadoso de Californias, que importaban segiin Mora
mis de § 600 00o. [39] A fines del afio se habian reunido s6lo $277 067
en calidad de préstamo voluntario, y se recurri6 entonces al préstamo
forzoso. Las cdrceles se llenaron de individuos acaudalados, culpables
de haber ocultado sus fondos; al mismo tiempo, se aceleraba la emi-
gracién de espaiioles que se llevaban sus capitales a pesar de los obs-
téculos puestos por el gobierno. [40]

Es significativo el hecho de que los $ 525 0oo tomados de la con-
ducta de los “manilos” en Iguala no hayan podido ser pagados, a pe-
sar 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, [41] pero el sistema fue reanudado por el empe-

2 Seglin Romeo R. Flores, La expulsion de los espafioles, 1966, tesis de la
Universidad de Texas, como también de acuerdo con su investigacién en curso, se
ha exagerado tanto el nimero de los emigrados como también la cuantia absoluta
y relativa de sus capitales.



EL CREDITO PUBLICO EN LA NUEVA ESPARA 15

rador Iturbide cuando pidi6 el 11 de junio de 1822 a los consulados
de México, Puebla, Veracruz y Guadalajara que acudieran a los veci-
nos pudientes y a las corporaciones eclesidsticas y seculares para reunir
$ 600 0oo de préstamo forzoso. [42] 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” ascen-
di6 esta vez a $1 200 000. Iturbide trata de excusar esta medida en
sus Memorias: “No habia fondos para mantener el ejército, los fun-
cionarios publicos no estaban pagados, todos los recursos nacionales
estaban agotados: no podian negociarse préstamos en el pais, los que
podian hacerse en el extranjero exigian mds tiempo... Se negociaba
en esta época con apariencia 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 Lo-
renzo de Zavala es breve y tajante: “¢Pero no es verdad que atacando
las propiedades de los espaiioles 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?” [43]

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, suma-
ron $ 13 455 377, cantidad muy superior a la correspondiente a 1810.
El ejército profesional estaba constituido en 1823 por 20 500, 0 sea el
doble que en 1810, y ésta es sin duda la razén del déficit. [44] No
convenia disminuir el ejército, debido a la hostilidad de Espaiia y a la
renuencia del ejército mismo. ¢Habia acaso alguna otra solucién para
las dificultades financieras, aparte de la consistente en confiscar reme-
sas de dinero de los comerciantes? El crédito interior era nulo y los
impuestos no podian aumentarse de nuevo, dado el agotamiento del
pais.

LA DEUDA NAGIONAL EN 1823

¢A cudnto ascendia la deuda nacional de México en los primeros me-
ses de su Independencia? En 1814, la deuda consistia en g5 millones de
pesos que se debian a particulares y corporaciones, y gg millones
que se debian a otros ramos del Erario espaiiol, lo cual, sumado a dos
millones de pesos de intereses vencidos arrojaba un total de mds de
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7o millones de pesos. En 1822, segiun el cidlculo que hizo Antonio
de Medina, ministro de Hacienda, habia que agregar a la ultima cifra
casi 6 millones de pesos en créditos nuevos, tanto anteriores como pos-
teriores a la independencia, y también intereses vencidos, lo que daba
un gran total de més de 76 millones de pesos, incluidos casi § 10 000 0oo
de intereses vencidos. [45]

Sin embargo, nadie sabia a ciencia cierta si la cantidad de %6 mi-
llones era correcta o no. México era como aquel rico de la pardbola
de Manuel Payno, [46] que heredé muchos bienes y también muchas
deudas, pero sin saber cuinto de lo uno y cudnto de lo otro. Para
averiguarlo, fue nombrada el 25 de octubre de 1821 una junta titulada
del crédito publico. Esta junta terminé su trabajo el g1 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 par-
tidas. (Véase el cuadro 2.) La deuda a particulares y corporaciones,

Cuadro 2

CALCULO DE LA DEUDA NACIONAL EN 1822
(En millones de pesos)

Deuda nacional anterior a la Independencia

de México $76
Deducciones por la Independencia:
Partidas dudosas 9
Partidas canceladas (remisibles a Es-
pafia y situados a otras colonias) 27
Total de deducciones - 36
Deuda reconocida anterior a la Indepen-
dencia 40
Deuda de la Independencia 6
$46
Deducciones 1
Deuda neta $45

FUENTE: Memoria de Hacienda, 12 de noviembre de 1823. Véanse referencias [47]
y [48]. Se entiende que se trata del valor nominal: los titulos circulaban a una
fraccién de éste, y segiin Turlington, en su mayor parte pertenecian a un grupo
pequeiio de mexicanos. Véase referencia [49].

que ascendia en 1814 a § g5 millones, fue reconocida por el gobierno
(a ella se refieren bdsicamente los $ 40 millones, que incluyen intereses
vencidos de 1814 a 1822), mientras que la deuda a otras ramas del era-
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rio, que en 1814 ascendia a $ 33 millones fue anulada (a ella se refie-
ren las deducciones por g6 millones). Esta anulacién fue correcta, pues
se trataba principalmente de sumas que la Nueva Espaiia “debia” a
Espaiia y a otras posiciones espaiiolas, y que perdieron su justificacién
al disolverse el nexo entre la metrépoli y la colonia.

Asi entonces, el valor nominal de la deuda nacional mexicana as-
cendia en 1823 casi a § 45 millones, suma pequefia en relacién con los
recursos naturales de México, segiin observé el ministro Arrillaga
en 1823. [50] Pero en las arcas del gobierno no habia fondos para
necesidades elementales y, por lo tanto, menos los habia para pagar
el interés de la deuda publica y atin menos para amortizarla. ¢Qué
solucién era posible? A grandes males, grandes remedios. Puesto que
por diversos motivos no era posible o conveniente reducir los gas-
tos del erario (lo cual habria sido la solucién mas correcta), se presen-
taban ante Iturbide dos caminos: repudiar la deuda heredada y nacio-
nalizar los bienes de la Iglesia. El repudio de la deuda era, en esa
época, un procedimiento desconotido, pues hasta los gobiernos mis
radicales de la Revolucién francesa respetaron la deuda de la Corona.
La nacionalizacién de los bienes eclesidsticos, en cambio, fue un re-
medio bastante comun para los males del erario, practicado no sélo
por gobiernos protestantes y liberales, sino también por los catdlicos.
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 mds notorio de desamortizacién es el de la Revolucién
francesa. El 2 de noviembre de 1789 el Estado confiscé los bienes de
la Iglesia con el fin de pagar la deuda publica, ¢stableciendo para
ello certificados llamados assignats y garantizados precisamente por los
bienes de la Iglesia. Y hay que recordar el caso anterior de los jesui-
tas, cuyos bienes en la Nueva Espafia produjeron al erario alrededor
de $6 millones. [51] El método se populariz6 en los paises hispanos
en la era napoleénica; asi, se mandé por real cédula de 26 de diciem-
bre de 1804 que se enajenasen en Nueva Espaiia las fincas de funda-
ciones piadosas y se recogiesen los capitales impuestos, lo que produjo
al gobierno espaifiol la cantidad de mds de $ 10 millones. [52] Esta
medida se suspendi6 en 1808 a causa de las protestas de muchas per-
sonas afectadas. [53] En 1813 fue abolido el tribunal de la Inquisi-
cién, y sus bienes y rentas se incorporaron a la hacienda publica; en
fincas y capitales impuestos, esos bienes ascendian, segin Alamin, a
$ 1 264 000, [54] y segtin Mora, a poco mis de $ 1 500 0oo. [55] “Desde
entonces —comenta Alaman— estos bienes se fueron hipotecando en
todos los préstamos forzosos y voluntarios que se hicieron antes y des-



18 LA DEUDA EXTERIOR DE MEXICO

pués de la independencia, y al fin se enajenaron sin haber pagado
ningin crédito de los que con esta seguridad se contrajeron.” [56]

Por el mismo afio se publicé en Cidiz un folleto de Juan Alvarez
Guerra, Modo de extinguir la deuda piblica eximiendo a la nacion
de toda clase de contribuciones por espacio de diez afios, y ocurriendo
al mismo tiempo a gastos de la guerra y demds urgencias del Estado,
folleto reimpreso en México en 1814. Influido por los idedlogos fran-
ceses, Alvarez Guerra afirmaba que la deuda nacional se debia satis-
facer con los bienes de la nacidn, los cuales se podian dividir en dos
categorias: 1) bienes que la nacién conservaba en propiedad y usu-
fructo, como baldios, comunales, temporalidades (de las érdenes re-
ligiosas extintas, o sea de los jesuitas) y asimismo los bienes de la
Inquisicién, cuyas propiedades ya estaban administradas por el Estado;
y 2) 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. [57]

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 ayunta-
miento de México, para su administracién, los bienes de los hospita-
larios (vendidos después en 1829 y 1842). “En el resultado de este
negocio —observa Alamin— el clero pudo ver que nada habia ade-
lantado con promover tan eficazmente la independencia, y que con
ella no habfa conseguido otra cosa que acercar mds el peligro y ha-
cerlo por esto mismo més inminente.” [58]

A esta medida siguieron otras casi simultdineamente. Iturbide pidié
un préstamo forzoso con garantia de los bienes de la antigua Inquisi-
cién y del fondo piadoso de las Californias, cuyos préstamos ascendfan
a $ 631 057, segun Mora, [59] y cuyas haciendas se vendieron después
entre 1833 y 1843; [60] al mismo tiempo negoci6é un préstamo con las
catedrales, [61] asigndndoles una cantidad determinada, lo mismo que
a las comunidades religiosas. Se tropez6 con la dificultad de que la
misma Iglesia carecia de dinero en efectivo y, por ejemplo, los carme-
litas y agustinos trataron de vender algunas de sus haciendas a fin de
cumplir con su cuota; al fin se reunieron aproximadamente $ 500 ooco.
[62] Por ultimo, el Congreso autorizé a la regencia a vender las tem-
poralidades: [63] cuyo valor ascendia, segiin Mora, a $ § 513 000,3 ope-
racién que en aquel momento no se efectud. [64]

Es tedricamente posible que con los bienes del fondo piadoso, la

3 Segtin la investigacién reciente del autor, esta cifra es muy exagerada.
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inquisicién y las temporalidades, cuyo total ascendia a varios millones
de pesos, el gobierno mexicano hubiera podido rescatar la deuda na-
cional o por lo menos una parte de ella, cuyo valor nominal ascendia
a § 45 millones pero que en realidad valia una pequefia fraccién de
esta cifra, restableciendo asi el crédito publico y ahorrdndole al pais
muchos afios dolorosos de penuria fiscal y de agio.
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II
ORIGEN DE LA DEUDA EXTERIOR (1823-1827)

EN EL sicrLo xvi, los gobiernos europeos recurrfan a capitalistas de
Amsterdam, Ginebra y Hamburgo en busca de empréstitos. [1] En
aquel entonces Inglaterra, lejos de exportar sus fondos, necesitaba atin
de capitales extranjeros; una porcién considerable de los titulos finan-
cieros del gobierno britanico, de acciones del Banco de Inglaterra y
de acciones de la Compaiiia de Indias Orientales estaba en manos de
inversionistas holandeses. Aun después de 1814, entre los accionistas
del Banco de Inglaterra figuraban ricos holandeses. Sin embargo, du-
rante las guerras napolebnicas se operé un cambio profundo en las
relaciones entre Inglaterra y los demds paises, con el resultado de que
Inglaterra surgi6 como el primer prestamista del mundo. “En la gene-
racién que sigui6 a Waterloo, los hombres acaudalados de Inglaterra
empezaron a interesarse por primera vez en prestar dinero a gobiernos
y comerciantes extranjeros. La indemnizacién 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 britdnico a Europa. Se trata del préstamo de 1817
al gobierno francés, contraido por medio de los Hermanos Baring.
En el decenio de 1820-30 siguieron los préstamos de Rothschild a los
gobiernos europeos restaurados. A esa misma categoria pertenecen
los préstamos a los gobiernos latinoamericanos y las inversiones en
acciones de compaiiias mineras en los afios 1822-1825.” [2] En esos
afios tuvo lugar en Londres una verdadera fiebre especulativa que ter-
mind en un pénico y una depresién. El auge de 1823-25 se basd, en
primer lugar, en la prosperidad general reinante en Inglaterra, y
en segundo en la aparicién de los paifses latinoamericanos indepen-
dientes, que abrieron nuevas posibilidades a la inversién de capitales.

Después de 1830, Inglaterra prefirié financiar a los Estados Uni-
dos de América, mediante la compra de bonos gubernamentales y ac-
ciones bancarias y ferroviarios. Es interesante observar que las casas
que se encargaron de vender los bonos de los gobiernos extranjeros al
publico britdnico no eran bancos sino exportadores e importadores, los

21
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cuales tenian relaciones con otros paises gracias a sus tratos comer-
ciales. Asi, por ejemplo, los Baring eran originalmente comerciantes
de paifios. [3]

Ahora bien, ¢cudl era la situacién politica internacional en los
afios de 1820-1825, cuando las naciones iberoamericanas lograron su
independencia y contrajeron sus primeros empréstitos en Londres? El
continente europeo estaba dominado por la Santa Alianza que, ene-
miga de las revoluciones y de los gobiernos republicanos, bregaba por
la restauracién de las monarquias y en general por el restablecimiento
del orden prerrevolucionario. Para tal empresa se habia creado una
estrecha colaboracién entre las potencias catdlicas, como Austria, Fran-
cia y la Iglesia.

En Espafia, una revolucién habia logrado en 1820 establecer un
régimen constitucional. Este régimen no pudo soportar mucho tiem-
po la presién de la Santa Alianza, y en 1823 Fernando VII pudo res-
tablecer, con la ayuda militar de Francia, el gobierno absolutista. S6lo
entonces, el gobierno peninsular pudo pensar en la reconquista de
sus antiguas colonias, empresa en la que esperaba contar con el apoyo
de las demds potencias catélicas.

“En aquella época —escribe Lorenzo de Zavala— la propaganda
de la Santa Alianza estaba en todo su fervor; los resultados de sus
trabajos en Ndpoles, el Piamonte y Espafia parecian animarle a con-
tinuar la cruzada en las Américas rebeldes a su soberano legitimo,
seguin el idioma adoptado por ellos, y sin la Inglaterra y los Estados
Unidos, los mares de América se hubieran visto cubiertos de embar-
caciones que conducian nuevos conquistadores a aquel continente.” [4]

Hoy dia tal afirmacién puede parecer exagerada. Pero en aquel
entonces los mexicanos temfan en cualquier momento una invasién
espafiola.

“Es evidente —concluye Zavala— que de no haber sido las enérgi-
cas declaraciones de los gobiernos de Inglaterra y los Estados Unidos
del Norte, de no permitir que la Espafia fuese ayudada en sus empre-
sas 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.” [5]

Teniendo en cuenta la situacién internacional, no debe extrafiar
el empefio de México en conseguir un préstamo en Londres; pues
aparte de necesidades financieras internas, se crefa que, una vez obte-
nido el dinero, Inglaterra forzosamente habria de interesarse en el
futuro destino de su deudor. Este razonamiento lo expres6 por pri-
mera vez Francisco de Borja Migoni, comerciante mexicano residente
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en Londres y principal negociador del préstamo, en su carta del 26
de marzo de 1822 al general Iturbide, Presidente de la Regencia. [6]
En esta carta, Borja Migoni recomienda acercarse a Inglaterra, esta-
blecer relaciones y solicitar un préstamo, puesto que, como dice, una
nacién que presta dinero a otra adquiere autométicamente interés en
la continuacién de su independencia. Probablemente la reconquista
de Venezuela por Espaiia no seria vista con agrado en Inglaterra, por-
que este pais perderia con ello £ 2 millones, importe del préstamo
recientemente otorgado. Este razonamiento convencié a los legislado-
res mexicanos, quienes autorizaron el 25 de junio de 1822 al gobierno
imperial a buscar en el extranjero un préstamo de 25 a go millones
de pesos en condiciones lo menos onerosas que fuera posible.

Por desgracia, el temor de una reconquista dio por resultado que
las condiciones del préstamo no fueran tan favorables como se habia
deseado. “Nuestra posicién no era ventajosa para elevar el valor co-
mercial del empréstito —expresa Francisco Bulnes—; en Europa. era
discutida la continuacién de la existencia del deudor; éste podia des-
aparecer o quedar aniquilado por una nueva guerra.” [7] Se com-
prende que la provisién de fondos para la adquisicién de material
bélico con qué defender y asegurar la recién conquistada independen-
cia fuera otro de los méviles que impulsaron a buscar el empréstito.

A fines de marzo de 1823 cayé Iturbide. Entre las causas de su
fracaso estd la dificil situacién econémica que provocaron en parte los
comerciantes espafioles al negarle crédito, ya fuera por sus actos arbi-
trarios, ya fuera —como sugiere Zavala— por la antipatia que los
espafioles debian sentir hacia el libertador de México. A la caida de
Iturbide, existia “el més completo desorden en la administracién y el
mis lastimado estado de la Hacienda”, segun relata Francisco de Arri-
llaga en su Memoria de Hacienda de 12 de noviembre de 1823, “resul-
tando agotadas todas las rentas publicas; barridos todos los depdsitos
comunes y judiciales; apurados hasta lo infinito los préstamos forzo-
sos sobre el comercio; destruido el crédito con el insanable hecho de
apoderarse de las conductas de particulares detenidas en Perote y Ja-
lapa, con el incircunspecto chasco del aventurero Barry,! con el amago
de nuevos préstamos forzosos, y las contribuciones mas desmedidas y
duras, y con obligar a la admisién de un papel que en el momento

1 Individuo que ofreci6 al gobierno imperial negociar en Londres el empréstito
autorizado por el Congreso pero no hizo sino aprovecharse “de la ignorancia e
inexperiencia de los que dirigian los negocios piiblicos para sacar sobre el crédito
de México alguna suma en Londres, de que no llegé un maravedi a las cajas na-
cionales”. Lorenzo de Zavala, Umbral de la Independencia, p. 197.
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de quererlo emitir, perdia en su curso las tres cuartas partes de su
valor representativo, cuya serie de procedimientos a cual mas injustos
e impoliticos acabaron con la buena fe, la confianza, la tranquilidad y
la mansién en este pafs de capitalistas y capitales, dejandonos sin
recursos y hasta sin esperanzas casi de remedio”. [8]

Sin embargo, la situacién mejoré6 muy pronto: el Supremo Poder
Ejecutivo incluyé en el gabinete a Lucas Alamdn, un joven de treinta
afos ya conocido en Inglaterra y en México, y a Francisco de Arrillaga,
comerciante espafiol de Veracruz; [g] en segundo lugar, el Gobierno
“abrazé absolutamente un sistema diferente; suspendi6 al momento
todos los préstamos forzosos, y las contribuciones nuevas y violentas
que estaban preparadas, se puso término a la emisién del papel mo-
neda, adoptd las economias mas severas en todos los ramos, dando el
primer ejemplo de la frugalidad, sencillez y privaciones...” [10] Aun
cuando lo ultimo debe aceptarse con precaucion, la confianza renacié.
La prueba mds palpable es que el precio del papel moneda, que
oscilaba del 20 al 309, aumenté al 8o y go %, o sea cerca de su
valor nominal. [11]

En resumidas cuentas el crédito que se le habia negado a Iturbide
le fue concedido a la nueva Republica. El pais estaba saliendo del
desorden hacendario en que lo habian sumido la guerra de Indepen-
dencia y el emperador. El gobierno podia entonces reanudar las ges-
tiones del préstamo en Londres con la esperanza de ser escuchado con
mas atencién que antes.

1.os PRESTAMOS GOLDSCHMIDT Y BARCLAY

Las nuevas gestiones empezaron en virtud de la autorizacién otorgada
el 19 de mayo de 1823 por el Congreso Constituyente para negociar
un empréstito por § 8 millones. Francisco de Borja Migoni fue nom-
brado representante plenipotenciario del Supremo Poder Ejecutivo
con el fin de contratarlo. Poco tiempo después 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 £ 20000 mensuales a cambio de una deuda de
£ 1000000 0 sea $ millones (1 libra esterlina — § pesos), al 5 %,
de interés anual, siempre y cuando el gobierno aceptara una mitad en
créditos correspondientes a las conductas confiscadas; puesto que di-
.chos créditos, vales o recibos se podian adquirir al 309, de su valor
nominal, el gobierno iba a pagar 13.5 9, 2 de interés anual real. [12]

2 Segun Turlington, mas de 20 %. Lo relativo a la deuda contraida en Londres
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Con esta oferta se ilustra aqui por primera vez el famoso agio, tan fu-
nesto 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 Bretafia
lleg6 ofreciendo dinero en mejores condiciones al general Guadalupe
Victoria en julio de 1823. Pero, principalmente, porque prosperé me-
jor la propuesta del representante en México de la firma londinense
Barclay, Herring, Richardson and Co. La propuesta consistia en el
suministro de £ 2 500000, a cambio de los cuales el gobierno acep-
taria deber £ 4000000 al 6 %, El contrato correspondiente fue fir-
mado por el Ministro de Hacienda el 18 de agosto de 1823; y el Con-
greso autorizé dicho préstamo, ademds del que Borja Migoni estaba
ya negociando en Londres3 De este modo, tuvieron lugar dos nego-
ciaciones paralelas con dos casas diferentes, por eso México contrajo
en Londres casi simultdneamente dos deudas.

Borja Migoni empezé sus gestiones con la firma B. A. Goldschmidt
and Co., en medio de una situacién de momento desfavorable para
M¢éxico, pues como consecuencia de la intervencién francesa en favor
de la restauracién del absolutismo en Espafia, habia descendido consi-
derablemente en la bolsa de Londres el valor de los bonos de Espafia
(de 61 a 47), Colombia (de 62 a 58) y Chile (de #8 a 67). No obstante
estos obsticulos, Borja Migoni logré conseguir el empréstito. [13] El
contrato con la casa Goldschmidt fue firmado en Londres el 7 de fe-
brero de 1824. [14] Esta casa se comprometié a proporcionar al gobier-
no mexicano, en el curso de los quince meses siguientes, £ 1 600 ooo,
o sea $8 millones, que Migoni habia sido autorizado para pedir
prestados. En cambio, el gobierno se obligdé a emitir bonos por
£ 3 200 000 al 5%, anual, pagaderos en Londres por semestres vencidos
y amortizables en treinta afios a partir del 1 de octubre de 1823. El
gobierno aceptaba asi una deuda de $ 16 millones, cantidad mayor que
el presupuesto total de 1824, que ascendia a § 15 millones aproximada-
mente. Y puesto que el gobierno iba a deber una suma exactamente
doble a la que iba a recibir, el interés del 5%, se convertia igualmente
en doble de hecho; México iba a pagar £ 160 0ooo anuales por concepto
de intereses, lo que son 5 %, de £ 3 200 000 pero 10 %, de £ 1 600 00o0.

se tratard en libras esterlinas en vista de que dicha unidad dominé las finanzas
mundiales en el siglo xix. ‘

3 Al aiio siguiente, Staples tuvo éxito en su empefio de conseguir dinero para
el gobierno mexicano, aunque fuera por una cantidad menor de la propuesta ori-
ginalmente. México recibié $1 263701 en numerario y en créditos de la deuda
publica.
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Esto es, México vendié sus bonos a un tipo de descuento del 50 9,
precio a primera vista sumamente bajo, pero explicable, como dice
Casasus, por “la falta de confianza que inspiraron los empréstitos sud-
americanos, la falta de crédito de nuestro gobierno, las diversas tenta-
tivas para negociar otros préstamos cuando el primero no se habifa
realizado, y el desconcierto general que producia la vacilante y odiosa
politica espaiiola de aquellos dfas”. [15]

Aparte de la cantidad pagadera por concepto de intereses, México
se comprometfa a pagar el primer afio £ 64 0oo y cada afio subsecuen-
temente £ 2 000 por amortizacién, lo que sumaba a las £ 16 ooo da
un total de £ 192 000, 0 sea $ g6o 000, como gasto anual fijo del go-
bierno mexicano correspondiente a pago de intereses y amortizacién
de la deuda. Como esta carga anual serfa alrededor del 6%, de los
egresos medios totales de aquellos aiios, el servicio de la deuda Goldsch-
midt no parecfa oneroso para el erario.

Ahora bien, el gobierno empeiié como garantfa 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 19 de abril de 1825. También en este aspecto la situacién
parecia bastante favorable y el pago asegurado, pues segin una tabla
que confeccioné Wyllie ¢ en 1843 con base en las diferentes Memorias
de Hacienda, el producto total de las aduanas del Golfo de México
en s6lo ocho meses del afio de 1825 ascendié a § 4 millones en nime-
ros redondos, o sea a unos $ 6 millones sobre base anual; la tercera
parte era una cantidad por lo menos doble a la que México debia
pagar. Habfa, pues, amplio margen de garantia.

Por ultimo, el gobierno se comprometié a no contraer otros prés-
tamos durante un afio 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 primero. Esto es lo que en efecto sucedi6
después.

El contrato Borja Migoni-Goldschmidt fue aprobado por el Con-
greso mexicano el 14 de mayo de 1824. Para entonces, el gobierno es-
taba ya recibiendo entregas parciales de fondos de este préstamo. Sin
embargo, no recibi6 en total las £ 1 600 000, 0 sea los $ 8 millones del

4 Robert C. Wyllie, México: noticia sobre su hacienda publica bajo el gobierno
espafiol. ..
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contrato, sino mucho menos, debido a diferentes deducciones que a
continuacién se especifican:

Intereses cobrados del 19 de octubre de 1823 al 6 de abril
de 1825 sobre cantidades que hasta esta Gltima fecha

no acabaron de entregar £189529169
Amortizacién correspondiente a 1824-1825 11590219 6
Comisién por pago de intereses al 114 %, 5093107
Gastos de emisién 2376150
Otro descuento 3077 69
Deducciones totales £316043 87

de las cuales £ 306 ooo en niimeros redondos eran para los inversio-
nistas, y £ 10000 para la firma Goldschmidt.

Al restar el total anterior de las £ 1 600 0coo quedan £ 1 283 956.115
como producto total del empréstito por £ g 200 000; en consecuencia,
el precio real impuesto a México no fue de 509, sino de 42.34 %,.
(Véase el cuadro g, que resume las anteriores operaciones.) A la re-
duccién del tipo nominal corresponde el aumento del interés efectivo,
de 10 %, a 11.809 9, esto es, casi 12 9, anual.’

Cuadro g

PRESTAMO GOLDSCHMIDT, 1824

Valor nominal £ 3200000 $ 16 000 000
Pérdida en la colocacién — 1344000
Precio de venta: 58 %, £ 1856 000
Menos comisién de Goldschmidt 256 000
Producto bruto (50 %) £ 1600 000 8 000 000

Menos intereses, amortizacién (en nime-
ros redondos) sobre cantidades no en-

tregadas y comisiones 816 043
Producto neto (42.34 %) £ 1283956 $ 6419780

FuenTE: Adaptacién de las cifras de Casasis, Historia de la deuda contraida en
Londres. .., México, 1885, pp. 52-53.

8 Segun Turlington, apéndice I, el interés real fue 11.6 %. ¢Por qué el em-
préstito no fue contratado al 12 %, de interés y al 100 %, de tipo de emisién? La
explicacién es que los contratistas podrian lograr mayores utilidades sin el au-
mento aparente en la tasa de interés, aumento también condenado por la oposi-
cién tradicional a la usura, que permitfa sélo 5 a 6 9, de rédito.
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Ahora bien, del producto total del empréstito hay que distinguir
la cantidad recibida efectivamente por la nacién, la que fue un poco
menor:

Costo del empréstito, al 42.34 9, £1283956115
Menos importe de intereses justamen-

te pagados 14591518 3
Recibié México £1138040132
Mis
Cupones no cobrados £10750 0
Ganancia en la venta de billetes del

Exchequer 544610 £ 1619 610
Meéxico recibid en total 8 £1139660 0 0

o sea § 5686 157. [16]

Mi4s adelante se examinarad la forma en que se emple6 esta can-
tidad. Procede ver primero la operacién desde el punto de vista del
banquero-comisionista y el inversionista inglés. Los bonos mexicanos
por £ 8200000 fueron colocados por la casa Goldschmidt al 58 %,
de su valor nominal. [17] En vista de que Goldschmidt dio al gobier-
no mexicano el 509, del total nominal (menos naturalmente, las
deducciones mencionadas arriba), su utilidad bruta ascendi6 al 8 9,
de £ 8200000, 0 sea £ 256 000 —mds £ 10000 por gastos menciona-
dos, o sea £ 266 0oo en total—, mds de un cuarto de millén de libras
esterlinas, cantidad muy considerable. [18] Pero el banquero asumi6
un cierto riesgo —que México no quiso tomar— consistente en lo
inseguro del precio de venta; pues mientras él ya estaba comprome-
tido a entregar a México una suma fija, quedaba por verse si los
bonos podrian venderse a un precio superior. Y de este precio depen-
dia su utilidad o pérdida.

La gananaa de Goldschmidt fue el 8 %, sobre el valor nominal,
pero fue casi el doble, el 14 %, del valor real de colocacién de la
emisién, que fue de £ 1856 000 (1856 0oo son el 58 %, de 3 200 000).
Parece que en el auge especulativo de 1823-25, los intermediarios 1la-
mados contractors lograron una ganancia promedio de 19 %, pues
segun Paul H. Emden se quedaron con £ 17.5 millones de la inver-
sién total de £ g3 millones en bonos y acciones de los diferentes paises
-europeos y americanos; segun Rippy, el porcentaje fue aun mayor,

8 Véase el apéndice 4.
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pues de £ 16 892 220 realizados en la venta de bonos latinoamerica-
nos, los agentes financieros ganaron entre £ 4 y 5 millones. [19]

Cabe sefialar, de paso, que Francisco de Borja Migoni, comercian-
te y a la vez representante diplomatico de México, hizo todo el tra-
bajo sin cobrar a México un solo centavo de comisién. [20]

Quienes compraron en Londres los bonos con 42 9, de descuento
se hicieron el célculo siguiente: el rendimiento nominal era de 9,
pero ya que consiguieron los bonos al 58 %, de su valor nominal es-
peraban un rendimiento real de 8.62 9,. Mds adelante se verd si sus
esperanzas se cumplieron o no. Desde luego que el préstamo Gold-
schmidt fue recibido en México con satisfaccién; nadie podia sospe-
char las dificultades en que México incurrfa al contraer esta deuda.
Lucas Alamén, ministro de Relaciones Exteriores e Interiores, afios
después, en 1852, la considerd funesta para el pais. [21] Pero en 1823
y hasta 1824, hasta donde se sepa, no levant6 su voz contra ella. Lo-
renzo de Zavala, unos seis afios después —cuando el efecto adverso
del préstamo sobre México era patente— criticé el empréstito como
superfluo porque “las medidas de economia en el pafs 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 prepa-
rar una invasién de México. [22]

Una de las pocas personas hostiles al préstamo Goldschmidt desde
el momento de su concertacién fue José Mariano Michelena, quien
sustituyé en junio de 1824 a Borja Migoni como representante diplo-
mitico de México en Londres. Michelena fue uno de los primeros
—pero no el dltimo— en calificar de usuraria la operacién de parte
de Goldschmidt y Cfa.

Mientras Borja Migoni ultimaba los detalles del préstamo Gold-
schmidt, México estaba en tratos con la firma Barclay, Herring,
Richardson and Co., que no hay que confundir con Barclay’s Bank.
[23] Ademis, los contractors no son verdaderos banqueros sino mera-
mente merchant bankers. El resultado fue el contrato del 25 de
agosto de 1824, que estipulaba un préstamo por la cantidad nominal
de £ 3200000 ($16 millones), al 6 9, anual, idéntica a la del prés-
tamo 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 conocfa, con comisién para el ban-
quero del 6 %, sobre el mismo precio. Aparte de la carga anual de
£ 192 ooo por concepto de intereses, México se comprometié a pagar



30 LA DEUDA EXTERIOR DE MEXICO

anualmente £ 32 ooo al fondo de amortizacién; en total, £ 224 000, 0
sean $ 1 120 000. Sumando esta ultima cantidad a $ g6o 000, o sea la
carga anual del préstamo Goldschmidt, resultan § 2 080 ooo por con-
cepto de servicio de la deuda exterior. Sin duda que los $ 2 millones
anuales debian significar una carga bastante pesada, puesto que re-
presentarian por lo menos el 139, del presupuesto regular de $ 15
millones. Sin embargo, en una administracién ordenada y en circuns-
tancias normales, con paz y progreso econémico, no habia motivo
alguno para desconfiar de la capacidad del pafs de cumplir con esta
obligacion.

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 mds, como lo estima Wyllie), una tercera parte —2 millo-
nes de pesos— garantizaba exactamente la carga anual de ambos em-
préstitos.

Ahora bien, conviene examinar las condiciones efectivas del prés-
tamo Barclay. Los bonos por valor nominal de £ § 200 ooo se vendieron
en febrero de 1825 al tipo de 86.75 %,; produjeron asi £ 2 %%6 ooo, o
sea un total de $13880000. A primera vista, llama la atencién el
precio mucho miés elevado del segundo empréstito. Desde luego, no
son estrictamente comparables, porque la tasa nominal del primero
fue 5 9, en tanto que la del segundo 6 9,. Pero después de convertir
el préstamo Barclay al 5'%, le corresponde el tipo de 72.29 %, de
todos modos mucho mds favorable para México. [24] Se logr6é un pre-
cio mejor en 1825 que el afio anterior porque para entonces habia
cambiado la situacién: las declaraciones de Monroe y Canning sur-
tieron su efecto en Europa; el gobierno de México mostr6 ser relati-
vamente estable, y “el crédito de la nueva Republica Mexicana subia
en Londres por las relaciones exageradas de riqueza que hacfan los
nuevos especuladores”, segin hace notar de Zavala al referirse al auge
minero. [25]

En consecuencia, los bonos Goldschmidt subieron en la bolsa de
Londres a mds del 70 %, y asf los bonos Barclay pudieron venderse
en %72.29'% (convertidos al 5 %,), o sea aproximadamente al mismo
precio que tenian en ese momento los primeros. [26]

'El interés del 6 9, pagadero sobre £ § 200 0oo ascendia a £ 192 000,
pero como el préstamo no se vendié a la par sino en £ 2 4776 ooo, el
interés que México debia pagar de hecho subia de 6 a 6.9 %,.

Sin embargo, el producto total del préstamo es inferior a 2 %76 ooo
libras, debido a las deducciones siguientes:
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6 9% de comisién de la casa Barclay £ 166 56000
Interés del 19 de enero de 1825 al 19 de mayo de 1826
sobre cantidades que hasta esta tltima fecha no acaba-

ron de entregar 17695200
Amortizaciones que se hicieron con el fondo del emprés-

tito en 1825 y 1826 3300100
Comisién por pago de intereses a 114 %, 429366
Intereses por reembolso de anticipos al 114 %, 414293
Comisién por el pago de £1 075 que no pagaron Goldschmidt

y Cia. 65
Gastos de la negociacién y seguros 146270
Deducciones totales £37741779

de las cuales £ 201 oco en numeros redondos eran para los inversio-
nistas y 176 560 para Barclay.

Al restarlas de £ 24476 ooo (precio de venta de las £ 3200 000),
queda un producto neto del préstamo de £ 2 398 582 12 3. Conforme
a este calculo, el tipo real de contratacién se redujo a 46.12 %, lo que
se traduce en aumento del interés efectivo que México debia pagar,
de 6.9 a 89,7 Los inversionistas esperaban un rendimiento del
6.916 9, sobre su inversién. [27] (Véase el cuadro 4, que resume las
operaciones del préstamo Barclay.)

Es evidente que el préstamo Barclay fue mucho mds ventajoso para
México que el Goldschmidt, no s6lo debido a un precio de venta

Cuadro 4

PrRESTAMO BARCLAY, 1824

Valor nominal £ 8200000  § 16 000 000
Menos pérdida en la colocacién 424 000
Valor real (precio de venta, 86.75 %) £ 2776 000 13 880 000
Menos comisién de Barclay 6 %, 166 560
Producto bruto £ 2609 440 13 047 200

Menos intereses, amortizacién, aproximados
sobre cantidades no entregadas y comi-
siones 210 858

Producto neto (76.12 %) £ 2398 582 11 992 200

FUENTE: Adaptacién de las cifras de Casasis, op. cit., pp. 75-76.

7 Segtin Casasis, el interés fue de 7.88 9%, y segin Turlington, de 7.7 %.



32 LA DEUDA EXTERIOR DE MEXICO

mejor sino también porque la utilidad del banquero fue proporcional
y absolutamente menor, gracias en parte al hecho de que México com-
partia el riesgo con él. Barclay gané en total £ 176 560 de £ 2 %776 ooo,
o sea el 69, de la inversién efectiva total, una tasa mucho mads razo-
nable que la obtenida por Goldschmidt. Si México hubiera contratado
el primer empréstito en las mismas condiciones del segundo, se habria
ahorrado muchisimo. Pero faltaba experiencia financiera y habia en-
tonces, por otra parte, mucha necesidad de dinero.

Ahora bien, del producto neto del préstamo Barclay hay que dis-
tinguir nuevamente la cantidad realmente recibida por México (Ca-
sastis hace notar que Alamin confunde las dos cantidades al hacer la
liquidacién de ambos empréstitos): [28]

Costo del empréstito al 76.12 9, £239858212 3
Menos 14 parte entregada a Goldschmidt £ 500000 00
Menos intereses justamente pagados 118270100
Menos bonos del 59, e intereses pa-

gados 168490 55 78676015 5
Recibido £16118211610
Mis lo llevado a Londres por la fra-

gata Piramus - 5600418 0
México recibié en total £ 166782614 10

lo que equivale a §8 339 134. [29]

EL DEBATE SOBRE LOS PRESTAMOS

Se considerard ahora la cuestién tantas veces discutida acerca de si
los préstamos fueron usurarios, inmorales e injustos, como muchas ve-
ces han afirmado no s6lo mexicanos sino también britédnicos. [30] Un
examen de la situacién crediticia de aquel tiempo y, sobre todo, una
comparacién de los préstamos Goldschmidt y Barclay con los conce-
didos entonces por la banca de Londres a otros pafses, sobre todo
europeos, muestra que México no fue la tinica victima de los presta-
mistas, sino que comparti6 esta desgracia con el resto de la América
Latina, y también con varios paifses europeos. El tipo de venta de los
bonos mexicanos fue bajo porque México acababa de salir de una se-
rie de guerras y su situacién no parecia estable. Se puede afirmar que
cualquier otro pafs en circunstancias semejantes no habrfa obtenido
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mejor crédito, esto es, sus bonos no se venderian a un precio mds ele-
vado. Hasta los pafses que en épocas normales son un modelo de
solvencia tienen momentos criticos durante los cuales su crédito des-
ciende.

Joaquin D. Casasts reunié diversos datos sobre ese fendmeno. El
més ilustrativo puede ser el caso del aumento de la deuda publica
inglesa desde la guerra de América hasta 1815, que puede observarse
a continuacién: '

Tipo de venta

Adiio Deuda (en %)
1776-1780 £ 32150000
1781-1785 115 267 993 79.13
1793-1802 329 000 000 67.17
1802-1815 323 386 041 Hasta 60.0
Total £799 80% 034

Es patente que cuanto mds dificil la situacién internacional de la
Gran Bretaiia, mds bajo fue el precio de colocacién de sus bonos. Lo
anterior se refleja en la cotizacién de los Bonos Consolidados ingleses
a principios del siglo xix.

Rendimiento real

Emisiones Valor (en %,) (en %)
Del 3 47 34 6.33
Del 4 59 14 6.72
Del 5 6934 7.20

Pero el mejor barémetro de esas oscilaciones es la depreciacién de
los billetes del Banco de Inglaterra, que alcanzé su méiximo con la
culminacién de las guerras napoleénicas: [§1]

Tasa (en %)
1800 10
1809 ‘ 14
1811 20
1812 25
1813 29.25

1820 0.5
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Un resultado diametralmente opuesto tuvo la depreciacién de los
asignados en la Revolucién francesa:

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 (ejecucién de Luis XVI) 51

Julio (revolucién jacobina) 23
1794 Enero (Robespierre revaliia los asignados median-

te un préstamo forzoso de 1000 000.000 40

Julio (Termidor) 34
1795 Enero (abolicién de los precios maximos) 18
1796 Marzo 0.33

Un afio 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 evapord. [32]

Después de la Restauracién, Francia empezé con un crédito bas-
tante bajo, semejante al de México en 1824, pero en ocho afios de

Cuadro p

EMPRESTITOS FRANGESES, 1815-1823

Intereses
nominales  Fecha de los empréstitos Tipo de Intereses
(en %) venta reales
5 Mayo y junio de 1815 51.23 9.75
5 Mayo 10 de 1816 y 19 de -
abril de 1817 57.26 8.74
5 Aifio de 1817 59.16 8.45
5 Aiios 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 85.55 5.84
5 Julio 10 de 1823 89.55 5.58
Colocacién media 7.25

FuENTE: Casasts, op. cit., p. g2.
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progreso gradual logré conquistar un crédito bueno (véase el cua-
dro ).

Por aquel tiempo, el crédito de Espafia era mas bajo atn que el
de México; en 1820, el gobierno constitucional espaifiol contraté un
empréstito al 47 9, de interés, que se vendié al 65 %, de su valor nomi-
nal, lo que, convertido al §'%, equivale al tipo de 47.85 %,. En 1823,
contrajo una deuda al 5 %, que se vendi6 a 44 %, o sea a precios
decididamente mds bajos que el préstamo Goldschmidt. [33] En 1820-
1835, Espafia tuvo que crear una deuda de 4817 226.052 reales de
vellén para recibir solamente 1721 155.600, 0 sea tan s6lo 35.7 %, de
su deuda, aun menos que México en sus dos préstamos. [34]

Durante la lucha por su independencia, los Estados Unidos de
América aceptaban dinero con descuento aun mayor, al 25 %, de la
par, y todavia en 1814, cuando era ya pais reconocido por el mundo
entero, obtuvieron DIs. 12 700 0oo al 80 %, [35]

Si se comparan en general los préstamos otorgados por el capital
britdnico a los paises europeos (excepto Espaiia), en el decenio 1820-
1830, con los hechos a los nuevos paises latinoamericanos, se verd que
éstos gozaban de tan buen crédito como aquellos en los afios mencio-
nados. (Véase el cuadro 6.)

Casi todos los paises latinoamericanos contrataron empréstitos al
6 %,; el tipo de venta es mds bajo si se convierten al 5 %, Con todo,
la diferencia entre el precio logrado por América Latina y el de Euro-
pa 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 latinoamericanos habia suspendido sus pagos y se
deprecié mucho el valor de sus bonos. Pero en 1822-1825, la bolsa
~de Londres les dio el mismo trato que recibian los paises europeos.
De haber sospechado la suspensién de pagos, el inversionista inglés
habrfa comprado sus bonos al 209, de su valor nominal. Wyllie
hace el comentario anterior en la conclusién de su Carta; mds ade-
lante se har4 referencia a este tenedor de bonos, considerado entonces
si no precisamente amigo de México por lo menos imparcial. [36]

No se puede negar la razén a Wyllie cuando escribia que si los lati-
noamericanos 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 los préstamos interiores de la América Latina. Wyllie
mencionaba del 12 al go %, anual, pero en realidad era mucho mas:
tratindose de préstamos nacionales, locales al gobierno mexicano, el
rédito era del 10 al o mensual. En otras palabras, muchisimo ma-
yor. Por consiguiente, América Latina, incluido México, gozaba de
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Cuadro 6

TIPOS DE COLOCACION DE EMISIONES DE DIVERSOS PAfSES, 1820-1835

Préstamo .
pr Pai en miles  Inte  LiPO .
fio ais de libras rés de Contratista
esterlinas venta
Naciones solventes
1823 Austria 3500 5 82 Rothschild
1822 Rusia 3 500 5 82 »”
1832 Bélgica 2 500 5 75 »
1825 Dinamarca 5500 3 75 Thomas Wilson
1818 Prusia 5000 5 72 Rothschild
1822 Prusia 3 500 5 84 2
1824 Brasil 3200 5 75 Thomas Wilson
1825 Brasil 2000 5 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 1000 6 85 Baring
1822 Chile 1 000 6 76 Hullet
1822 Colombia * 2000 6 84 Herring y socios
1824 Colombia 4750 6 88.5 Goldschmidt
1822 Peru 450 6 88 Frys and
Chapman
1824 Pert 750 6 82 "
1825 Pert 616 6 78 "
1825 Guatemala 167 6 73 Powles

FUENTE: Con base en R. C. A. Wyllie, 4 letter to G. R. Robinson..., Londres,
1840.
* Comprende Venezuela y Ecuador.

mejor crédito en Londres que entre los capitalistas de los propios
pafses. Para México fue peor el agiotaje que la deuda contraida en
Londres. “En pago de usurarios préstamos domésticos —comenta
Wyllie— el gobierno de México desde 1824 ha expedido mucha ma-
yor suma que la que hubiere empleado si hubiera pagado el interés
de la deuda extranjera regularmente. Si lo hubiera hecho asf, habria
facilmente negociado en Londres con el interés de 5 o 6 9, al aiio,
vendiendo sus bonos a la par, todas las sumas que hubiera necesi-
tado. ..”. [37]
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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{ tam-
bién fue elevada la ganancia de los “contratistas”, en el caso de
Goldschmidt, £ 266 ooo, que son el 8'9, de la deuda nominal, equi-
valente al 14 %, de £ 1856 0oo, importe total de la operacién (58
de £ 3200000). Un porcentaje relativamente elevado, pero la comi-
sion de Goldschmidt no fue fija sino variable; lo fijo fue el precio
de los bonos para México (50 %,). La comisién de Barclay, £ 176 60,
ascendi6 al 6 9, de la venta total por £ 2776 ooo, lo que equivale a
un 5 %, de £ 3200000. En cambio, decididamente fueron usureras
las deducciones por intereses y amortizacién de las cantidades nunca
entregadas a México: en el caso de Goldschmidt £ 306 ooo, y en el
caso de Barclay £ 201000 en numeros redondos, como consecuencia
de las cuales el interés real aumenté en el préstamo Goldschmidt de
102 129, y en el de Barclay de 7 a 8 9.

EL EMPLEO DE LOS FONDOS

Por tltimo, hay que responder a la pregunta siguiente: ¢qué hizo el
gobierno mexicano con los fondos recibidos de ambos préstamos?

Del préstamo Goldschmidt, los § 5686 157 (£ 1139 660) fueron
empleados del modo siguiente: 8

Compra de equipo militar y naval $ 422091
Pago del préstamo de Staples y de las letras de

Barry 930 000
Amortizacién de 6rdenes sobre aduanas 97 177
Amortizacién de recibos por préstamos forzosos

y confiscacién de conductas 342110
Amortizacién de recibos de tabaco 211 666
Compra de tabaco 965 124

Gastos normales de administracién gubernamen-
tal y pago de sueldos y pensiones atrasadas 2717989

Total $ 5686 157

- El gasto de mds de $ 400 0ooo en armamentos fue ridiculizado por
Lorenzo de Zavala cuando escribié que Michelena “compré 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
més de mediana edad y poco a propésito para hacer la guerra”. [38]
Sigue la enumeracién de compras poco aptas de Michelena. Casasts

8 Turlington, Mexico and her Foreign Creditors, p. 4o.
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confirma lo anterior y critica ademds, con espiritu tipicamente libe-
ral, el egreso de sumas tan considerables en preparativos bélicos,
sobre todo en buques de guerra. [39] Casasis parece olvidar que
Espaifia seguia —precisamente gracias a su marina de guerra— en
posesién de una fortaleza frente a Veracruz, a la que pensaba quizds
transformar en una plaza fuerte como los ingleses habian hecho de
Gibraltar, y que México podia desalojarla de San Juan de Ulda unica-
mente con fuerza naval. Zavala, quien al parecer escogié a Michelena
como blanco de sus burlas, tuvo que admitir después, al hablar de
capitulacién espafiola en San Juan de Ulda, que “todos los buques
mercantes, las lanchas cafioneras y los que habia comprado el sefior
Michelena en Londres, sirvieron en esta vez. La escuadrilla espaifiola
no quiso empeiiar un combate en vista de la superioridad del nu-
mero de la mexicana...”. [40]

En cuanto a los demds gastos, el pago de $ 930000 ($ 870 000
correspondian al préstamo de Staples y $ 60 0oo 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 § 650000 (los tres renglones siguientes), lo que daba a
los numerosos acreedores mexicanos 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 casi a la
mitad de la suma total recibida del préstamo. Habria sido sin duda
mds provechoso emplear esa cantidad en levantar a la arruinada mi-
nerfa, en abrir caminos y canales para dar facilidades al comercio y
ayudar a la agricultura y la industria, en una palabra, en el fomento
econémico, como lo habfa proyectado Francisco de Arrillaga en 1823.
Sin embargo, el déficit presupuestal era tan enorme (en 1824, el pre-
supuesto de ingresos ascendia a $ 15 254 601 y el déficit a $ 7 296 066),
que todo el sobrante se empleé en gastos corrientes de la administra-
cién gubernamental, y nada en fomento. [41]

De las £ 16678261410, o sea $8339134, que México recibi6
del préstamo Barclay, hay que deducir £ 303928161, es decir,
$ 1519 644, depositados en la casa Barclay y destinados a pagar los
intereses y la amortizacién durante todo el afio de 1826 y parte de
182%; esta ultima suma se perdié cuando la firma Barclay, Herring,
Richardson y Cia., quebré en agosto de 1826 debido a la crisis finan-
ciera? Es interesante hacer notar que Borja Migoni, hombre com-

9 Primero, en febrero de 1826, habfa quebrado la casa Goldschmidt, pero este
quebranto no ocasioné afortunadamente pérdidas para la Republica.
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petente y bien informado, advirtié el peligro a tiempo y sugirié que
se retiraran los fondos a la casa mencionada con algin pretexto. Pero
prevalecié la opinién del Encargado de Negocios mexicano Vicen-
te Rocafuerte, y no se hizo nada, con la consiguiente pérdida de
£ 303 928. [42] También hay que restar £ 63 ooo, o sea § 315 ooo, que
el mismo Rocafuerte con una gran generosidad sin par y sin autori-
zacién de sus superiores, prest6 al gobierno de Colombia sin rédito
alguno. Este acto es dificilmente comprensible ante las dificultades
financieras del propio gobierno mexicano; pero cabe recordar que
Rocafuerte retiré esa cantidad de los fondos depositados en la casa
Barclay y que éstos, con la quiebra, se habrian perdido de todos mo-
dos. Treinta afios después, el gobierno mexicano vendié el crédito
correspondiente a la firma Martinez del Rio Hermanos, por § 3o ooo
en numerario y $ 800 ooo en obligaciones de la deuda interior, que se
cotizaban a una pequefia fraccién de su valor nominal. [43] Bien
puede decirse que tanto Michelena como Rocafuerte contribuyeron
con sus intervenciones a hacer mds onerosos estos empréstitos.

En resumen, en vez de £ 1 667 826 México recibi6 s6lo £ 1 300 898,
equivalentes a $ 6 504 490. El gobierno de México empled esta suma
como sigue: 10

Compra de buques y municiones $ 1390334
Pago de anticipos hechos por capitalistas ingleses

en México ' 1020 712
Intereses del préstamo Goldschmidt 152774
Compra de tabaco y amortizacién de recibos de

tabaco 340 000
Gastos de administracién gubernamental 3594 833
Saldo 5837

Total $6504 490

Los pagos por concepto de los tres renglones siguientes a la com-
pra de material bélico fueron necesarios para conservar el crédito de
la Republica y el estanco de tabaco; el cuantioso renglén de gastos
administrativos no debe extrafiar, puesto que en 1825 se presupues-
taron egresos por mas de § 147 millones y se estimaron ingresos por
menos de § 10 millones. De los $ 17 millones se asignaron al Minis-
terio de Guerra y al de la Marina 15. Ahora bien, si se suma lo gas-
tado de ambos préstamos en administracién ($ 2717989 mds los
$ 3594 833), los § 6 312 822 son mds del 50 9, de los $ 12 190 647 reci-
bidos realmente por México de los dos préstamos (§5 686 157 mas

10 Véase el apéndice 3.



40 LA DEUDA EXTERIOR DE MEXICO

$ 6 504 490). Gastar la mitad de un préstamo en egresos corrientes se
puede justificar s6lo por una necesidad muy apremiante.

En conclusién, ¢cuil fue el efecto de los préstamos sobre la vida
del pais? Gracias al dinero de los empréstitos, México gozo de unos
cuatro afios de paz (1824-27), quizés los tinicos en el periodo de 1810-
1867. Como dice Justo Sierra, el desahogado erario podia pagar suel-
dos y “cuando los sueldos se pagan, las revoluciones se apagan”. [44]
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 go-
bierno duradero; los partidos habfan callado, y las legislaturas pro-
cedieron 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 elec-
cion™. [45] |

Los sueldos se pagaban y los impuestos seguian iguales, aun cuan-
do, como comenta Casasus, “debié haberse establecido una contribu-
cién que compensase el nuevo gravamen que el presupuesto de egresos
debia reportar”. [46] Sin embargo, nadie queria pensar en cosas des-
agradables. Circulaba en el pafs mucho dinero. Por ejemplo, Lucas
Alamin habla en 1830 de “cuantiosos capitales” y “caudales inmen-
sos”. [47] El de los empréstitos ascendia aproximadamente a $ 10 mi-
llones, 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, o sea $ 12
millones, invertidos en 1828-27 en minas mexicanas por el capital ex-
tranjero, sobre todo britdnico, segin los datos de Ward. [48]1* Asi,
resulta un total de $ 22 millones afiadidos 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 espafiol
que huy6, “fue suficiente para dar nueva vida a algunos recursos na-
turales del pais”, como asienta Ward. [49] Gracias a esa inyeccién
instantdnea de fondos, México tuvo unos afios de respiro.

11 Segin Rippy, British Investments in Latin America, 1822-1949, p. 24, fue
s6lo poco mis que £ 2200000; pero él se refiere Unicamente al capital britdnico
y a los afios 1824-25.
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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 s6lo de momen-
to, con el resultado de que los bonos Barclay, cotizados inmediata-
mente después de la quiebra al 40 9, subieron en septiembre a
63.50. [1] El gobierno habia remitido a Londres cantidades suficien-
tes para pagar el interés y la amortizacién.

Pero en 182% la situacién interior de México empezé a deteriorarse,
las pasiones politicas estallaron y los fondos separados para el ser-
vicio de la deuda fueron empleados por el gobierno en la pacifica-
cién. Todavia el 19 de julio de 18247 se logré pagar £ 221 697 gracias
a un adelanto de £ 181154 (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 afio anterior. El 19 de octubre de 1827
fue ya imposible pagar el interés correspondiente al trimestre siguien-
te, inicidndose asf un largo perfodo de insolvencia.

Durante los afios 1824-1827 se pagd en total lo siguiente: los in-
tereses del préstamo Goldschmidt, hasta el 19 de julio de 1827, por
£ 496 713; los del préstamo Barclay, por £ 475 276. [2] Las cantidades
pagadas por concepto de amortizacién hasta mayo de 1826 (cuando
se hizo el ultimo pago), se pueden apreciar en el cuadro siguiente,
basado en las tablas § y 4 de la Liquidacién de Alamién. [3]

Préstamo Goldschmidt Préstamo Barclay
Capital £ 3200000 £ 3200000
Amortizado 1069 500 49100
Insoluto £ 2130500 ~ £3150900

Una causa del deterioro de la situacién hacendaria fue la campa-
fla para expulsar a los espaiioles; y puesto que éstos eran los comer-
ciantes por excelencia del pafs, la campaifia afecté desfavorablemente

43
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a las actividades mercantiles; como consecuencia de esto, los ingresos
del fisco disminuyeron.!

En vista de lo anterior, el gobierno se vio obligado a pedir pres-
tado en el pafs. Con el fin de hacer la operacién atractiva a capita-
listas locales, el ministro de Hacienda tuvo la idea de anticipar los
ingresos del afio siguiente mediante venta de 6rdenes sobre las adua-
nas, ofreciendo a cambio aceptar a la par papeles de la deuda publica
interior, que se adquiria en el mercado a infimo precio. Esta idea,
indudablemente ingeniosa, fue aprobada por el Congreso el 21 de
noviembre de 1827, habiéndose autorizado esas operaciones por un
mes. [4] La primera autorizacién fue proyectada sélo como medida de
emergencia; si se hubiera aplicado dos o tres veces, lejos de perjudi-
car, habria quizis salvado a la hacienda publica. Pero el Congreso
la autorizé el 24 de diciembre de 1824 por apenas seis meses, reno-
vindose después el permiso periédicamente; la emergencia se convirtié
asi en permanente, 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 concretos: el 1?2 de junio de 1828, Manuel
Lizardi hizo un préstamo al gobierno al 536 9, de interés anual; el
23 de julio del mismo afio, Angel Gonzilez se contenté con un ré-
dito de “solamente” el 232 %, anual. [5]

Paralelamente al desastre hacendario, México marché hacia el po-
litico, al presionar al presidente Victoria para que se eligiera como su
sucesor al general Gémez Pedraza y al negarse el general Guerrero
a aceptar el resultado de las elecciones, encumbridndose a la presi-
dencia por medios violentos. La solucién ilegal de la primera suce-
sién presidencial fue el punto de partida de las revoluciones siguien-
tes. “El sistema federal se habia deshonrado, por desgracia —comenta
Justo Sierra—; la expulsién de los espafioles, una revolucién gue-
rrerista y los deplorables sucesos que sefialaron su triunfo habfan
matado de golpe, en los centros mercantiles europeos, toda esperanza
de que aqui llegase a organizarse una nacién plenamente responsa-
ble”. [6]

Ciertamente, el nuevo ministro de Hacienda, Lorenzo de Zavala,

1 El 20 de diciembre de 1827 fue decretada la expulsién de los espafioles
pertenecientes a ciertas categorfas, como los militares y los empleados piiblicos
hostiles a México; los que hubieran entrado al pais después de 1821; los del
clero regular; los solteros “que no tienen hogar conocido”; y por iltimo, aquellos
espafioles peligrosos “que no estin comprendidos en los articulos anteriores”. La
ley del 20 de marzo de 1829, que ordené una expulsién casi total de los espa-
fioles, fue en gran parte nulificada en la prictica. Véase Romeo Flores, op. cit,,

Pp- 90-92.
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se dio cuenta cabal de la situacién del erario, y de los medios de en-
derezarlo. “Una casa de comercio tiene mds orden y método que la
administracién del tesoro publico entre nosotros”, dijo en el discurso
con que se presenté a las Cdmaras; “no ha podido nacer el crédito
en un momento en que los temores hacen tesaurizar las existencias en
numerario... ha bajado el valor de nuestros pagarés considerable-
mente. .. el actual ministerio estd penetrado de que sin crédito nada
podemos hacer: lo estd igualmente de que la conservacién de éste
depende tnicamente de la exactitud en el cumplimiento de los com-
promisos y la mds sagrada religiosidad en los pagos. ¢Cémo no tem-
blard el ejecutivo al pronunciar la palabra 'crédito cuando se ha
faltado dentro y fuera de la Republica a los mds solemnes pactos con
los prestamistas?... ¢De qué sirven las hipotecas especiales si el go-
bierno en sus apuros ha de echar mano de los caudales que producen
los derechos hipotecados? Es necesario formar un departamento se-
parado, que sea unicamente destinado a intervenir en los fondos des-
tinados al pago de los intereses y amortizacién de la deuda”. Zavala
concluyé proponiendo a la Cdmara de diputados “que el honor nacio-
nal estd comprometido en que la deuda publica se arregle de modo
que los acreedores tengan las garantias necesarias para sus reembol-
s0s, que no intimiden por su oscuridad, y que se hagan con ellos con-
venios que los pongan en estado de conocer su suerte”. [7]

Las medidas anunciadas no fueron llevadas a la prictica; esto iba
a repetirse con frecuencia de entonces en adelante, por la inestabilidad
de los gobiernos. El desembarco espaiiol cerca de Tampico el 27 de
julio de 1829 trastorné gravemente a la economia nacional, debido a
que el aumento inesperado de gastos militares obligé al gobierno a de-
cretar préstamos forzosos, con lo que el crédito de México llegd al
punto mds abajo desde la caida de Iturbide. Por otro lado, el gobier-
no presidido por el general Guerrero de momento hizo imposibles los
suefios espafioles de reconquista.

Con la derrota de la expedicién espafiola, un mes y medio después
del desembarco, el general Vicente Guerrero parecié haber cumplido
su funcién histdrica; el gobierno siguiente de Bustamante-Alamdn,
de tendencia conservadora, pudo ahora intentar reparar un poco el
maltrecho crédito exterior de México. El cuadro que pinté el 12 de
febrero de 1830 en su Informe al Congreso el nuevo ministro de Re-
laciones Exteriores e Interiores, Lucas Alamén, 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, el desorden en la administracién y las me-
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didas violentas que han sido la consecuencia, han destruido aquel
prestigio de la estabilidad, que se habia encontrado creado desde la
época de la independencia; y el ardor de los amigos mas decididos
de nuestra libertad se ha entibiado, viendo desmentidos los votos que
formaban por nuestra prosperidad y engrandecimiento.” [8] Propuso
“proporcionar medios para cubrir las obligaciones contraidas en los
empréstitos: todo cuanto se adelante en el cumplimiento de estos em-
pefios solemnes, se adelantari igualmente en nuestro crédito...”. [9]

Esta vez, a diferencia de Zavala, Lucas Alamédn y su colega en
Hacienda, el “sesudo” Rafael Mangino [10] si pudieron realizar, a
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 afios
y medio (Mangino duré desde el 8 de enero de 1830 al 19 de agosto
de 1832). Como es bien sabido, la estabilidad de ese gobierno se debié
en gran parte a la represion violenta de la oposicién 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 consistié en buscar dinero. Se
convocd, pues, “a los principales propietarios y negociantes nacionales
y a los prelados de las comunidades religiosas de esta capital”, segiin
informé Mangino al Congreso el 19 de febrero de 1830, “con el ob-
jeto de solicitar un empréstito voluntario, realizable en los tres meses
inmediatos; pero aunque han concurrido muchos de los sefiores cita-
dos y casi ninguno de los concurrentes se ha negado a prestar al go-
bierno los auxilios pecuniarios que estén en sus respectivas faculta-
des, s6lo ha podido obtenerse de todos una oferta que pasard poco de
100 000 pesos”, cantidad insignificante. [11] Sin duda, después de re-
petidos levantamientos, los prestamistas perdieron la confianza en
la capacidad del pais para establecer un gobierno estable. Tampoco
produjo el resultado deseado la idea de buscar ayuda entre comer-
ciantes extranjeros.

El gobierno se vio obligado a atenerse a sus ingresos normales, cosa
bastante dificil si se considera que estaba decidido a reanudar el ser-
vicio de la deuda exterior. Se tropezé con el problema de que el
interés simple, vencido y no pagado desde que México habia suspen-
dido pagos el 19 de octubre de 1827, se fue acumulanado hasta arro-
jar al go de junio de 1830 un total de $4 178 529.[12] Evidente-



EL DESORDEN HACENDARIO 47

mente, serfa preciso pagar primero el interés atrasado antes de reanu-
dar los pagos corrientes; sin embargo, parecia igualmente obvia la
imposibilidad de reunir esa cantidad. En vista de que Alamén y
Mangino, en su afin de poner todo en orden, querian aceptar sélo
compromisos que México pudiera pagar, la solucién légica consistia
en un acuerdo para capitalizar los intereses atrasados.

Desde 1829, los tenedores de bonos, déndose cuenta de que era
necesario unificar esfuerzos, se habian organizado en un Comité.
Manning, representante en México negocié con las autoridades mexi-
canas 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 Casasis [13] y Turlington, [14] quien se
basa en las cifras del primero.)

La cuenta de intereses, desde el principio hasta el 19 de abril de
1831, es la siguiente:

Préstamo Préstamo Ambos
Goldschmidt Barclay sumados

Intereses pagados hasta

el 19 de julio de 1827 £496713150 * 475276 10 0 971 990 05 0
Intereses adeudados des-

de el 19 de octubre

de 1827 hasta el 19 de

abril de 1831 399 468 15 0 708952100 1108421050

Intereses totales £ 896183100 1184229000 2080411100

FueNTE: Ortiz de Montellano, Apuntes para la liquidacion de la deuda con-
traida en Londres, México, 1886. Casasus op. cit., p. 185.
* Casasts da £ 496 686.05 en vez de £ 496713.15, diferencia de £ 27 10.

Sin embargo, la capitalizaciéon de los intereses adeudados no se
haria efectiva el 19 de abril del afio siguiente; los nuevos bonos no
serian emitidos el 19 de abril de 1831, sino exactamente cinco afios
después, el 12 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 colocacién
de 62.5 9, para el préstamo Goldschmidt del 5 %, y el %5 9, para
el préstamo Barclay del 6 %, elevindose el primero en £ 639 150 y el
segundo en £ 945 270. Esta operacién se puede ilustrar como sigue,
con base en Casasus:
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Intereses adeudados Capitalizados Valor de la
al 19 de abril al: capitalizacion
Goldschmidt (59%,) £ 39946815 62.5 9, £ 639150
Barclay ©%) £ 70895210 9 £ 945270
Suma: £110842105 £1584 420

FuenTe: Casasis, op. cit., p. 137.

Los intereses adeudados por £ 1108 821 5 fueron asi convertidos en
bonos por la suma de £ 1584 420.

Dicho de otro modo, resultaba como si México hubiera emitido
un empréstito por valor de £ 1584 420 al tipo de 62.5 9, para los bo-
nos del 5 %, y al tipo de 75 9, para los del 69, con la tnica dife-
rencia 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 necesitaba £ 1108 421 para pagar el in-
terés atrasado de ambos préstamos. Entonces los mismos acreedores
se lo prestaron, a cambio de lo cual México acepté deber una canti-

Cuadro 7

DEUDA EXTERIOR TITULADA DE MExico, 1831

Nuevas emisiones

Después
Antes Diferen- de la ca-
de la ca- cia por pitaliza-
pitaliza- Intereses tipo de cidn
Emisiones cién adeuda- coloca- Total (1) +
anteriores (1) dos cidn (2) (2)

En libras ester-
linas

Bonos del 5 %, 2 130 500 899 468 15 239 681 oy 639 150 2 4769 650
Bonos del 6 9, 3 150 gOO 708 g52 10 236 317 10 045 270 4 096 270

Total 5 281 400 1108 421058 475998 15 1584 420 6 865 920

En pesos mexi-
canos
Bonosdels 9, 10 652 500 1 997 340 1198 410 8195750 13 848 250
Bonosdel 6%, 15754500 8544760 1181 590 4726 350 20480 850
Total 26 407 000 5 542 100 2 380 000 7 922 100 34 339 100

FUuENTE: Basado en Lill, National Debt of Mexico, p. 21, y Turlington, op. cit.,
p- 61.
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dad mayor, de acuerdo con un tipo de colocacién mas favorable que
la cotizacién de los bonos viejos en Londres, como se vera mds ade-
lante.

Naturalmente, la deuda titulada total aumentd, como se muestra
en el cuadro 4.

Otra estipulacién importante de la ley del 2 de octubre de 1830
consistié en que se capitalizaria también la mitad de los intereses que
se vencieran por los préstamos de 1824 y 1825, desde el 19 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 la capitalizacién fue ventajosa o
desfavorable para México se puede contestar que, por un lado, es
indudable que la deuda titulada aument6 en casi 8 ooo 0oo de pesos;
por el otro, al “vender” los nuevos bonos al 62.5 % y al 75 9, res-
pectivamente, México obtuvo una gran ventaja, porque en aquel mo-
mento los bonos viejos se cotizaban en Londres por lo menos g0 %,
mds abajo y si se considera que los nuevos titulos no causarian in-
tereses sino a partir del 19 de abril de 1836, habfa una diferencia de
cinco afios de réditos a favor de México, lo que aumentarfa de hecho
el tipo de venta de 62.5 %, y 75 % a 89.69 %, por término medio. [15]
Por ultimo, no debe olvidarse que México gané un respiro al apla-
zar por cinco afios el pago de una mitad de los intereses.

SEGUNDA INSOLVENCIA

La capitalizacién de intereses en 1831 y el cumplimiento exacto, du-
rante aproximadamente un afio, de la obligacién de México de entre-
gar una sexta parte del producto de las dos aduanas maritimas mds
importantes del pais, tuvo un efecto muy saludable sobre el crédito
de México. [16] Sin embargo, la revolucién de 1832 acabd con todas
estas esperanzas. ‘“No obstante las ventajas obtenidas por la Nacién
por la capitalizacién de los intereses de 1827 a 1831, que fueron de
consideracién —comenta Casastis—, tanto porque permitfa regulari-
zar los pagos aminordndolos de pronto, como porque le hubiera sido
imposible conseguir en el pais o fuera de él un empréstito bajo me-
jores condiciones para liquidar sus cuantiosos atrasos”, la operacién
no produjo los resultados que de ella se hubieran podido esperar, por-
que apenas cubiertos los dos medios dividendos vencidos el 19 de
enero y el 12 de julio de 1832 (£ 66570 2 6 del préstamo Goldsch-
midt y £ 118 158 155, segtin Ortiz de Montellano), las remesas hechas
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no alcanzaron para pagar los del afio de 1833- y tuvieron que suspen-
derse de nuevo los pagos. [17] México se hallaba de nuevo en la mis-
ma situacién en que habia estado ya en 1827-1828 cuando el deterioro
de la situacién interior habia creado gravisimas dificultades?

Los pagos fueron suspendidos a causa de la revolucién contra el
gobierno del general Anastasio Bustamante. Debido a continuos dis-
turbios, tampoco fueron emitidos a su debido tiempo bonos nuevos
para la capitalizacién de intereses de 1831. Por lo anterior, se advier-
te claramente cémo al principio se cumplian puntualmente los com-
promisos contraidos; después se empezaba a pagar menos de lo esti-
pulado; las cantidades disminuian cada vez mds hasta que llegaba el
momento en que se dejaba de pagar por completo. Naturalmente, los
tenedores de bonos se quejaban, y sus quejas se volvian progresiva-
mente mas ruidosas conforme se alejaba el gobierno mexicano del ser-
vicio pactado; cuando llegaba la suspensién completa de pagos, le-
vantaban el grito al cielo, y asi pasaba un tiempo en protestas inutiles
cuyo eco apenas se escuchaba en México. Por ultimo, la atmosfera se
despejaba, y se presentaba una oportunidad nueva para un arreglo
distinto.

La oportunidad fue precipitada por el reconocimiento estadouni-
dense 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 colonizacién
inglesa; ésta fue expresada el 4 de abril de 1834, cuando el Congreso
autoriz6 al Ejecutivo a colonizar las tierras que eran o deberian ser
nacionales, mediante ventas, enfiteusis (arrendamientos a plazo largo)
o hipotecas, empleando el producto de estas operaciones en la amor-
tizacién de la deuda nacional. De acuerdo con dicha autorizacion, el
presidente interino, José Justo Corro, ordendé el 12 de abril de 1837
la emisién de inscripciones —titulos de tierras— en la porcién norte
del territorio mexicano, al precio de y chelines por 1 acre (0.4 Has.),
o sea $ 1.25 por acre, con el interés del 5 9, desde la fecha de la emi-
si6n hasta la de la toma de posesién del terreno. [18] Una semana
después, el 19 de abril de 1837, subi6 nuevamente a la presidencia el
general Bustamante, quien se rodeé de colaboradores capaces; [19] en
sus dos afios de gobierno, dio un respiro al pais, colocdindolo en po-
sicién de negociar un acuerdo mds ventajoso para México.

2 Los cnormes déficit de los presupuestos, se saldaban normalmente con in-
gresos extraordinarios, sobre todo préstamos, voluntarios o forzosos, que hacian
naturalmente crecer la deuda interior.
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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; [20] 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 la Secretaria de Hacienda. [21] En
realidad, los Estados Unidos de América habian estado practicin-
dola desde hacia tiepo: en 1483, su deuda publica ascendia a Dls.
62 millones y en 1816 a Dls. 123 016.375. Entre 1837 y 1878 el
gobierno federal estadounidense vendié %74 946.051 acres por valor to-
tal de DIs. 106 oo4.521 (por lo tanto, el precio promedio de un acre
era de cerca de un délar y medio).? Y en vista de que la deuda pu-
blica de ese pais ascendia en 1840 sélo a Dls. 4 millones, se puede
decir que los Estados Unidos redimieron su deuda publica en gran
parte con el producto de las ventas de sus baldios. [22]

Nada mis l6gico que México intentara emular a su vecino, que
estaba creciendo en poder y riqueza a pasos de gigante. Esta solu-
cién para la deuda, asi como para la seguridad del territorio amena-
zado, era tedricamente factible, segun lo demuestra el cilculo siguien-
te: la superficie de todo el norte de la Republica era cerca de 2 mi-
llones de Km2? (otro tanto del territorio nacional actual), o sea 200
millones de hectdreas que equivalen a casi 500 millones de acres.
Nunca se estimé la extensién de las tierras nacionales situadas en esa
parte del pais ni la proporcién de tierras aprovechables 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 ve-
cino (valuado 1 acre a DIs. 1.50), exceptuando, naturalmente, a Texas,
provincia fértil, bien comunicada y no tan seca como lo que se ha-
llaba 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

8 El doélar 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
1860 0.929
1870 0.958

1875 1.011
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norte de México de entonces era tan enorme- que bastaba una peque-
fia fraccién, entre décima y vigésima de ella, para amortizar la deuda
exterior, que en 1837 se acercaba ya a $ 50 millones; para esa amor-
tizacién 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 contraida en Londres. Nunca llegaron a me-
dirse, pero los mismos mexicanos los estimaron en cosa de 125 millo-
nes de acres, como se desprende de la hipoteca sobre 100 millones de
acres, asi como otra adicional sobre 25 millones de acres de terrenos
mds valiosos para colonizacién, [23] con las que fue apoyada la oferta
de una nueva conversién (de la que se tratard en seguida). Segura-
mente los 25 millones de acres, atiin vendidos a menos de $ 1 por acre,
habrian completado lo necesario para redimir la deuda exterior, cuyo
valor real oscilaba entre 10 y 15 millones de pesos. [24]

Otra consideracién fue la posibilidad de utilizar a la Gran Bre-
tafia contra los Estados Unidos, ofreciendo a subditos britdnicos tie-
rras que ya estaban en posesién de tejanos. De estas consideraciones
naci6 la conversacién siguiente. Al mismo tiempo que las “inscrip-
ciones” mencionadas de tierras, debfan emitirse en Londres bonos
nuevos con un rendimiento del 5 '%, a partir del 1° de octubre de 1837.
Estos bonos nuevos y las “inscripciones” debian cambiarse en partes
iguales nominales por los bonos Goldschmidt de 1824, Barclay de 1825
y los de la capitalizacién de 1831, asi como por los cupones de inte-
reses vencidos hasta el 19 de octubre de 1837, aceptindose los bonos
del 6 9, (de 1825 y 1831) al premio de 12.5 %, o sea, al tipo de 112.5.
La idea era indudablemente ingeniosa, pues con esta operacién se
iba a amortizar de un golpe la mitad de la deuda extranjera total,
sacrificando uinicamente terrenos completamente improductivos hasta
entonces o 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 mexi-
cana, pero poseidas por colonos de origen norteamericano. “Los pe-
riédicos ingleses y muy especialmente el Morning Chronicle hacian
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 Republica de Texas aconsejando que se abstuvieran de
inmiscuirse en una cuestién politica de trascendencia, porque México
no tenfa ni podia considerdrsele con derecho a disponer de aquellos
terrenos que cedia por medio de inscripciones a sus acreedores, y ha-
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cian correr el rumor de que la ley de conversién no era mds que un
preludio para emprender la negociacién de otro empréstito y atrapar
por segunda vez al crédulo John Bull”. [25]

Aparte de consideraciones de politica exterior, habia en Ingla-
terra la impresién de que la Republica Mexicana no otorgaba sufi-
cientes garantfas a las personas y a las propiedades de extranjeros,
impresién fundada en hechos como la anulacién en 1828, por el Con-
greso, de la venta de algunos centenares de leguas cuadradas en el
Parral hecha por el ex marqués de San Miguel de Aguayo a la casa
Baring de Londres por més de un millén de pesos. [26] A la pregunta
de si les convenia a los tenedores de bonos aceptar la oferta mexi-
cana, se puede contestar en forma negativa. “Desgraciadamente el
gran pensamiento de los autores de la ley fracas6, —comenta Casa-
stis— tanto por el estado que guardaba la politica de la Nacién, como
porque los acreedores acostumbrados ya a mirar con desconfianza to-
das las proposiciones del Gobierno, no podian esperar en el éxito de
una operacién que desde luego equivalfa para ellos a darse por pa-
gados de la mitad del importe de su deuda, sin reservarse un recurso
ulterior”. [27]

De este modo, México tuvo que abandonar la amortizacién forzo-
sa de una mitad de la deuda; pero la idea 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 com-
pra de baldios al precio autorizado por el decreto del 12 de abril de
1837, acreditindose en este caso a la compra el interés del 5 %, desde
el 12 de octubre de 1837. En caso de que los tenedores no quisieran
comprar baldfos, los bonos diferidos no producirfan interés alguno
hasta el 19 de octubre de 184%7. El acuerdo respectivo fue firmado por
el ministro de México en Londres el 15 de septiembre de 1837, su-
jeto a ratificacién por su Gobierno. - '

Si bien México abandoné la amortizacién forzosa, logré en cam-
bio la liberacién de intereses de una mitad. de la deuda por el tér-
mino de diez afios, concesién evidentemente de suma importancia. Ya
en aquel entonces, politicos y diplomiticos mexicanos eran negocia-
dores sagaces, siempre en busca de un arreglo ventajoso. Los bonos
diferidos, ¢fueron usados por algunos tenedores en la colonizacién,
o sea la redencién voluntaria de la deuda? Los tenedores prefirieron
sacrificar la mitad de sus intereses totales por diez afios- antes de
arriesgarse en la compra de baldios, por mas baratos que éstos se
ofrecieran, debido a un descuento del 5%, anual en su precio.

Por supuesto, la diferencia entre bonos “activos” y “diferidos” se
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reflejé en su cotizacién, siendo ésta alrededor de 309, y de 109,
respectivamente. [28]

La conversién fue comenzada inmediatamente después del 15 de
septiembre de 1837 por la firma F. de Lizardi Co., agentes financie-
ros de México en Londres desde la renuncia de Baring Brothers el
aflo anterior. La operacién, empero, fue terminada varios afios des-
pués, debido a los diversos factores de que se tratard en las paginas
siguientes.

Los detalles financieros de la conversién se presentan en el apén-
dice 6, y se resumen en el cuadro 8.

Las ventajas de la operacién en numerario para México fueron
miuiltiples. Pueden precisarse en la forma siguiente:

La deuda proveniente del préstamo del § %, :
ascendia el 19 de octubre de 1837 a £ 9635 16x -

En la conversiéon de la misma fecha fue re-
ducida a " 3 443 420
Por lo tanto, México ahorré £ 191745

La deuda del 6 9, ascendia a £ 4 726 g50;; 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 %26 g0 deberia convertirse en £ 5671 620
Mi4s medios dividendos dejados de pagar 354 476

Mids intereses vencidos 425 351

La deuda del 6 9, deberia ser, después de la

conversién, en total 6 451 447
De hecho, fue convertida en 5 803 957
Por lo tanto, México ahorré £ 647 490

Aparte de las cifras anteriores, México ahorré 5 9, de £ 4623 689
(una mitad de la deuda), o sea £ 231 185 anuales, lo que en diez afios
es £ 2311 850.

Al sumar la disminucién de intereses, £ 2 11850 con las reduc-
ciones de capital, £ 839235 (£ 191 745 -+ 647 490) , se obtiene una ga-
nancia de £ g 151 085, 0 sea § 15 755 425.

Por ultimo, México ahorrd el interés anual que debia pagar sobre
las £ 839 235 hasta su completa amortizacién.
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Cuadro 8

55

LA CONVERSION DE LA DEUDA EXTERIOR DE MEXICO EN 1837

A. Intereses y capital en la conversién

Préstamo del 5 %,

Préstamo del 6 9,

Concepto (en libras esterlinas)  (en libras esterlinas)

Intereses
1. Totales hasta oct. 19, 1837 740359139 1313925060
2. Menos pagados después de

la capitalizacién — 66578 026 — 118158150
3. Adeudados hasta oct. 19

de 1837 673770126 1195766 110
Capital
4. Capital de bonos después

de la capitalizacién de in-

tereses 2769650 00 4096170 00
5. Aumento al canjearse bonos

del 69, por nuevos bo-

nos del 5 9, 512 021 050
6. Bonos después de la con-

versién (3 + 4 + 5) 8443420126 5803 95716 0

B. Nueva situacién de la deuda
En libras
Concepto esterlinas En pesos

7. Deuda total después de la

conversién (suma del ren-

glén 6): 9247373086 46 239 720

a) Bonos activos del 5 9%, 4623689 04 3 23 119 860

b) Bonos diferidos del 5 %, 4623 68904 3 23 119 860

Fuente: Basado en Casasus, op. cit., pp. 165-170.

Casastis cifra todas estas ventajas en la cantidad de $ 19 %759 450.
[34]
En conclusién, si bien México fracasé en sus dos objetivos princi-
pales —uno financiero, consistente en la redenciéon de la mitad, y
otro de politica exterior, consistente en el reforzamiento de la region
fronteriza con la ayuda britdnica— logré no obstante una conversién
favorable, resarciéndose de nuevo un poco de las pérdidas sufridas en
las emisiones de 1824 y 1825.
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TERMINA LA 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,
préacticamente todos los bonos viejos y cupones de interés hasta el
1° de octubre de 1837 habfan sido cambiados por bonos nuevos. En-
tre tanto, México dejé de pagar intereses; ni siquiera se aboné el pri-
mer rédito, que venci6é el 19 de abril de 1838 por la cantidad de
£ 115 592, con lo que se empezaron a acumular —como parecia ser
ya la costumbre— intereses no pagados. Lo anterior habia sido pre-
visto por el contrato de conversién, que estipulaba, en caso de retra-
50, la emisién de certificados aduanales sobre Veracruz y Tampico
con un recargo del 10 9%, con el fin de compensar a los tenedores de
bonos. Asi la firma Lizardi emitié una serie de certificados, que fue-
ron cobrados después en las aduanas mencionadas.

Véanse de nuevo las cifras. Suman los intereses que vencian se-
mestralmente desde el 19 de abril de 1838 hasta el 12 de octubre de
1841 inclusive, la considerable cantidad de: [29]

£ 115 592-4-7, multiplicada por 8 semestres £ 924737
Menos abonos a cuenta de intereses:

Importe de los certificados aduanales
Num. 1-343 272 666
Mis la 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 equi-
valente de £ 272 666 en pesos sino el 10 %, més: £ 272 666 més 27 266
suman £ 299 932 que, convertidos en moneda nacional, ascienden a
$1 449 664, cantidad que constituye el costo real de esta operacién
para México.

A principios de 1842, cuando Lucas Alamin escribié su Liquida-
cidn, [30] la deuda exterior era la ya citada de £ 9247378 mds los
intereses adeudados por £ 608 122, o sea un total de £ g8s5 000. Se
advierte que la deuda total se elevé simplemente por el transcurso
del tiempo. De nuevo se palp6 la necesidad de otro arreglo; mientras
Alamin daba los ultimos toques a su obra, el Comité de Tenedores
de Bonos Hispanoamericanos y la firma Lizardi llegaron a un acuer-
do el 11 de febrero de 1842, el cual, en sustancia, consistia en que
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los tenedores, a quienes se adeudaba £ 608 122, cedian a México
£ 109 026, lo que dejaba a su favor un saldo de £ 499 0g6. Este saldo,
que en moneda nacional asciende a $ 2 495 480, se convirtié6 en obli-
gaciones llamadas en aquel entonces “debenturas”, que no causaban
interés y que, ademds, debfan ser amortizadas siempre y cuando el
agente financiero de México en Londres tuviera fondos sobrantes en
su caja. [31]

Resulta evidente que México logré en esta pequefia capitalizacién
otro arreglo ventajoso, no s6lo 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 semes-
trales por 115592 4% cada uno fueron pagados puntualmente desde
el 12 de abril de 1842 al 19 de octubre del afio siguiente (s6lo con
una complicacién que se mencionard mas adelante), sumando los cua-
tro pagos 462 368 18 4.

En resumidas cuentas, desde el 19 de abril de 1838 al 1° de octu-
bre de 1843, vencieron intereses por el total de £ 1 387 106 15 0, como
sigue:

Abonado en certificados aduanales y efectivo £ 316 615
Creacién de ‘“debenturas” 499 096
Reduccién 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 Repiblica
Mexicana en Londres- quienes se encargaron de todos los detalles de
la dificil conversién de 183%. Por estos y otros trabajos anilogos se
acostumbraba cobrar una comisién que oscilaba entre el 1 y el 1.5 %,
y que en la capitalizacién de intereses de 1831 represent6 al 1 9%,. En
aquella ocasién, la comisién correspondié 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, que le permitfa aumentar un 6 %, al valor de los certificados
aduanales emitidos, y cobrar 12 reales (§ 1.50) por cada cien acres de
tierra, canjeados por bonos diferidos; de esos 12 reales, 3 debian en-
tregarse al Ministro de México en Londres como comisién. Sin em-
bargo, la comisién tenia un caricter eventual y por esto no podia
ser muy atractiva. Asi que Lizardi y Cfa., no tard6 en presentar la
lista de sus pretensiones: diez millones de acres de tierra, de los cien-
tos que se destinaban como hipoteca especial, con el fin de “interesar
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a algunas de las principales casas de comercio de Europa en el buen
éxito de la operacién”. [32]

Pero por lo anterior no fue sino un aperitivo. Como comision,
Lizardi solicitaba el 6 9, sobre el monto total de la conversién de los
bonos del 5 y 69, “con objeto de ceder algunas cantidades a las
principales casas que debian influir en el logro de la operacién de
que se les habia encargado y erogar todos los desembolsos y gastos que
ella demandaba”. [33] Por ultimo, para que la hacienda publica 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 ex-
presada”. [34]

El Gobierno no estaba dispuesto a acceder a estas peticiones, a pe-
sar de que se trataba de personas muy influyentes: el hermano de
Francisco Lizardi, jefe de la firma, era probablemente el mismo Ma-
nuel Lizardi, a que se hizo referencia antes como prestamista, pues
segin Tomds Murphy, representante de México en Londres de 1839
a 1847, don Manuel Lizardi se hizo cargo de la firma después de
fallecer su hermano en marzo de 1842. [35]

El Gobierno ofrecié una comisién del 2 9, pagadera en inscrip-
ciones de tierras a razén de $ 1.25 por acre, o del 1 %, “pagadero en
dinero cuando y como las circunstancias lo permitiesen”. [36] Pero los
agentes no se conformaron con esto. Solicitaron una comisién del
2.5 %, que a Lucas Alamédn le parecié excesiva, por considerar que
Baring habfa cobrado s6lo el 1'%, por una operacién semejante, y
que la misma comisién debia cobrarse por el pago de los dividen-
dos. [37]

Sin embargo, Alamdn, a quien gustaban las cuentas claras, pidié
que el Gobierno se pusiera de acuerdo con Lizardi sobre la comisién
de éste, pues no se podia ésperar que desempefiara su trabajo gratui-
tamente. Si Goldschmidt, Barclay y Baring habian cobrado una co-
misién, ¢serfa justo negdrsela a Lizardi? Esto si, Lizardi pedia dema-
siado. En vez de encarar el problema, el Gobierno prefirié —lo que
parece haber sido una tdctica muy frecuente— aplazarlo. Manuel
Lizardi decidié entonces cobrarse la comisién con creces emitiendo
mi4s bonos de lo debido sin previa autorizacién del Gobierno mexi-
cano ni conocimiento de la comisién de los acreedores. Esto es lo
que historiadores posteriores de la deuda exterior de México, Joaquin
Casasts y Mariano Ortiz de Montellano, llaman la emisién clandes-
tina de Lizardi.

El escdndalo provocado en Londres obligd a Tomas Murphy, re-
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presentante oficial mexicano, a tomar cartas en el asunto: Murphy,
que aparentemente 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
el 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 reforzado el prestigio
de México en el extranjero, aunque a expensas de su agente finan-
ciero en Londres, sino que la autoriz6 en su totalidad, permitiéndole
cobrar en esa forma su comisién. [38] Como suele suceder en estos
casos, el asunto resulté mds caro al gobierno mexicano que si hubiera
concedido a tiempo una recompensa razonable a Lizardi que éste
quizds habria aceptado. Casastis ha enjuiciado muy severamente esos
acontecimientos. [39]

¢A cudnto ascendié la emisién clandestina y la comisién de Lizar-
di? Este cobrd 2.5 %, del monto total de la conversién de 1837, o sea
£ 231 200. Sin embargo, ya que el precio de bonos activos en la Bolsa
de Londres estaba cerca de 30 [40] y el de bonos diferidos cerca de
10, [41] Lizardi necesité vender bonos activos clandestinos a un precio
mds bajo, a 25 aproximadamente; [42] por lo tanto, a fin de cobrar la
suma de £ 231 200, Lizardi emitié bonos activos por £ 876 622, es de-
cir, casi cuatro veces més. La segunda comisién que Lizardi pretendidé
cobrar fue el 5 % en la conversién de cupones vencidos después del
19 de octubre de 1837, comisién que ascendia a £ 50 0co; a fin de co-
brar esta cantidad, el agente emitié bonos activos por valor nominal
de £ 200 000 (autorizado por Santa Anna el 29 de julio de 1843). En
total, ambas comisiones por el total real de £ 281 200 valian nominal-
mente £ 1076 622. Como consecuencia de la confusién entre el valor
nominal y el real de la comisién y de la deuda, la comisién del agente
iba a ser de hecho mdis del 10 9,; la deuda total nominal ascendia
a £ 9746 474 y la comisién nominal a £ 1 076 622 (el valor real de la
deuda y la comisién era de cerca de una cuarta parte de dichas canti-
dades); en ambos casos, la comisién ascendfa a mds del 10 %,. (Lizardi
mand6 imprimir también bonos diferidos excesivos por £ 876 ooo,
que no fueron autorizados posteriormente por el Gobierno, y queda-
ron en la caja fuerte de la firma, salvo una excepcién sefialada ade-
lante.) Por lo visto, la deuda contraida en Londres enriquecié no
solamente a especuladores ingleses, sino también a prestamistas me-
xicanos.

La deuda exterior al 13 de diciembre de 1843 se resume en el
* cuadro q.



60 LA DEUDA EXTERIOR DE MEXICO

Al parecer, la definicién de la deuda exterior tuvo un efecto salu-
dable, pues al aiio siguiente, 1844, los bonos activos volvieron a subir
en Londres a g5 y los diferidos a 14. [43]

Pero atn no terminaba el affaire Lizardi. El encargado de Ne-
gocios en Londres, Murphy, se negé a firmar los bonos por £ 200 coo,
a pesar de las repetidas instancias de sus superiores. El nuevo gobier-
no emanado de la revuelta de diciembre de 1844 decidi6 cambiar de
agente y nombré el 5 de abril de 1845 a John Schneider & Co., de
Londres, en lugar de Lizardi. [44] Sin embargo, éste se negd a entre-
gar las £ 784 350 en bonos de emisién clandestina, por lo cual México
entablé contra ¢l un juicio.

Cuadro g

DEUDA EXTERIOR DE MEXICO, 1843

Monto de la conversiéon de 1837

(bonos activos y diferidos) £ 9247343
Debenturas 499 096
Comisién y gastos de Lizardi:

a) Del 2.5 9, en bonos 876 622

b) Del 5 %, en bonos 200 000
Capitalizacién de intereses * 91 650

Total £10914 746

FuenTE: Basado en Ortiz de Montellano, op. cit.

* Bonos diferidos hechos activos para pagar 2/3 de intereses vencidos en abril
de 1843. El exceso total de bonos diferidos, £ 876000, menos la capitalizacién
por £91650, da £784350; esta emisién clandestina no fue reconocida por el
Gobierno.

En marzo de 1844, habiendo sido despedido por el vicepresidente
Valentin Gémez Farfas, Murphy dejé la Legacién y fue sustituido
por José Marfa Luis Mora, quien firmé los bonos por £ 200 000 y los
entregé al agente, nuevamente Lizardi, pero Mora ignoraba que ya
no eran validos, pues el 20 de julio de 1847, el presidente Santa Anna
ratificé definitivamente la nueva conversién (de la que se ocupara el
capftulo siguiente) que hacia caso omiso de los bonos por £ 200 0oo.

[45]
El cuadro real de la deuda fue, pues, el siguiente:
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Conversién de 1837 £ 9247378
Debenturas 499 096
Comisién de Lizardi 876 622
Capitalizacién de intereses 91 650
Total £10714 746

Por lo tanto, Lizardi tuvo que conformarse de momento con la
comisién nominal de £ 876 622 o real de £ 231 200 o sea $ 1 156 000,
compensacién 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 dirigié a la firma Lizardi
“pidiéndole que presentara una cuenta general que pusiera en claro
las cantidades recibidas por la misma casa y su inversién, y que per-
mitiera, ya a los tribunales, ya al gobierno mexicano, dictar una re-
solucién. Pero se le contesté que la sociedad mercantil que giraba
bajo la razén de F. Lizardi y Cia. habfa sido disuelta, y que, en con-
secuencia- podia dirigirse a la Sra. Elena Cubas viuda de Lizardi...” *

[46]
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Iv

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

EL pERiODO 1840-1845 cuenta con el testimonio de algunos visitantes
extranjeros, como Brantz Mayer, Francisca Calderén de la Barca, John
L. Stephens y R. C. Wyllie. Este ultimo, representante del Comité de
Tenedores de Bonos Hispanoamericanos, en sus dos obras ya citadas
dejo no sélo valioso material, sino también una opinién llena de sim-
patia y comprensién sobre las dificultades por las cuales atravesaba
México. La economia de esa época se describe sobre todo en tres ex-
celentes Memorias de la Direccién General de Industria, correspon-
dientes a los afios 1843, 1844 y 1845, que contienen til informacién
estadistica. Por ejemplo, la fabricacién de mantas aumenté quince
veces de 1837 a 1845 debido a la introduccién de la maquinaria. [1]
Se calcul6 un aumento de casi 50 %, en la produccién nacional total
desde 1817 a 1839, de $ 227812939 en 18147 a $ goo millones como
minimo en 1839. [2] Este progreso industrial llevé a Wyllie a presen-
tar en 1840-43 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 ca-
paces de una expansién gracias a la cual su deuda publica no pesard
mis que una pluma en su espalda. Lo tnico que México necesita es
una direccién buena y honrada.” [3] Sin embargo, tanto a México
como a sus acreedores britanicos —ligados a un destino comin— les
esperaba una sorpresa desagradable.

LA CONVERSION DE 1846

La conversién de 1837 fue condicionada y combinada con un plan de
colonizacidén; pero este plan no tuvo éxito por varios motivos. Hacia
1844-45 era evidente que los tenedores de bonos no querian tierras en
los territorios disputados por México y los Estados Unidos y cada vez
mds amenazados por éstos, y que, por lo tanto, los bonos diferidos no
iban a ser canjeados por terrenos. El fracaso del plan condujo 14gi-
camente a un cambio de politica.

63
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Hubo también otro motivo: ‘““Se acercaba la época en que la deu-
da diferida debfa comenzar a ganar el rédito de 5 9, anual. Si por
las circunstancias del pais no habia podido pagarse con exactitud el
solo interés de los bonos activos, era claro que mucho mis dificil o
casi imposible serfa cubrir, ademds; el de los diferidos”. [4] Ante la
necesidad urgente de hallar una solucién, el Congreso expidié el 28
de abril de 1845 una ley para la liquidacién y el arreglo definitivo de
la deuda exterior, sobre las bases siguientes: r) Los intereses no se ca-
pitalizarfan; 2) el rédito pactado no excederia de 5 %,; 3) el monto
actual de la deuda no debia ser aumentado; 4) para su pago, no de-
bian enajenarse los bienes nacionales, ni hipotecarse total ni parcial-
mente el territorio de la Republica. [5]

Esta oferta dio origen a las negociaciones, primero en la ciudad
de México, entre el representante permanente del Comité, Manning
& Mackintosh, y el secretario de Hacienda, Luis de la Rosa. Las ne-
gociaciones se efectuaban normalmente entre el gobierno mexicano vy
un particular britdnico, sin presién diplomdtica alguna, a diferencia
del otro tipo de deuda, del cual se tratard mas adelante; después, las
negociaciones se trasladaron a Londres, para culminar el 4 de junio
de 1846 en la firma de un convenio entre el ministro mexicano, Mur-
phy, por un lado, y la junta de tenedores de bonos por el otro. [6] El
resultado fue una conversién sujeta a las condiciones siguientes: se
emitirfa un nuevo empréstito de § 9, por £ 10241 650 ($51 208 250),
con el cual se amortizarfa no solamente la totalidad de la deuda di-
ferida, las debenturas y los dividendos atrasados sobre la deuda
activa, sino también el capital total de la deuda activa. [7] Posterior-
mente, la firma Schneider y los tenedores de bonos convinieron en
que los bonos activos se convertirfan al go 9%, y los bonos diferidos y
las debenturas al 60'%, y que los tenedores de bonos cederfan a Méxi-
co los intereses atrasados. Este convenio fue aceptado el 4 de julio de
1846 por Murphy, y asf se cre6 lo que se llamé después la conversién
de 1846. [8]

Sin embargo, esta conversién, evidentemente ventajosa para Mé-
xico, tropezd con muchas dificultades debido al caos politico mexi-
cano, efecto de la guerra con los Estados Unidos. Muestra palpable
de la anarquia es la enorme inestabilidad del puesto de secretario de
Hacienda: de la lista completa- de gobernantes y gabinetes reprodu-
cida en la Memoria de Hacienda de 1870, se desprende que en el
afio que comenzdé en mayo de 1846 y termind en el mismo mes al afio
siguiente, hubo diez secretarios de Hacienda, esto es, casi uno por mes,
ademds de otros tantos oficiales mayores encargados del despacho, nu-



GUERRA CON LOS ESTADOS UNIDOS Y LA REFORMA 65

mero elevadisimo atin para los cincuenta afios corridos desde el prin-
cipio de la Independencia hasta 1870, cuyo promedio es de dos mi-
nistros 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 Ha-
cienda varias veces: Payno, 5 veces en 1850-1858; Ocampo, 5 veces en
1850-1860; Miguel Lerdo de Tejada, tres veces en 1856-1860; Guiller-
mo Prieto, 4 veces en 1852-1861; por lo visto, hubo épocas en que
los ministros se turnaban con demasiada frecuencia. [g] El papel del
secretario de Hacienda no era nada envidiable y como no podia re-
solver las dificultades financieras del gobierno —tarea sobrehuma-
na—, el Presidente de la Republica lo sacrificaba, cambiindolo por
otro.

Pues bien, el nuevo ministro de Hacienda, Valentin Gémez Farias
anul6 el contrato de conversién el 28 de agosto de 1846, a pesar de
que el acuerdo del 4 de julio “estaba ya perfeccionado por completo”,
como cuenta Casasus, pues “tenfa la aprobacién de la Junta de tene-
dores, la aceptacién del ministro plenipotenciario dada en virtud de
las facultades que se le habian otorgado por la Secretaria de Hacien-
da...”, y relevé a Murphy de su cargo. [10]

Antonie de Haro y Tamariz, que ocupé la cartera de Hacienda
en octubre del mismo afio, aunque no fue el sucesor inmediato de
Goémez Farias, cancelé la decision de éste, aprobando el convenio
de conversién; pero su sucesor la anul6é de nuevo. “Estas tres resolu-
ciones contradictorias, que sucesivamente se fueron recibiendo en
Londres en los meses de septiembre, noviembre y diciembre, dadas
por tres distintos ministros de Hacienda, haciendo ver el ultimo, que
ni el primero ni el segundo habfan tenido facultades para resolver
asunto de tanta gravedad, produjeron en Londres un escindalo in-
concebible, pero justificado. Los bonos tuvieron en la Bolsa bajas
considerables, los acreedores resintieron quebranto de importancia, los
periédicos prodigaron dicterios injuriosos contra la Republica...”. [11]
Por fin, el presidente Antonio Lépez de Santa Anna ratificé el con-
venio el 27 de julio de 1847.

Desde el 15 de diciembre de 1843, fecha en que se defini6 la ul-
tima vez el monto de la deuda exterior, hasta el momento de la con-
versién de 1846, vencieron intereses por un total de £ %68 851 17 6;
de esta cantidad se abonaron £ 279582 10, de modo que México de-
bia £ 489 2694 6 al momento de la conversién. [12]

La deuda total, estimada en £ 11 204 015 se redujo, a £ 8 106 g2
convirtiendo los bonos activos al go %, los diferidos y las debenturas
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al 609, y cancelando los intereses atrasados, lo que significaba un
ahorro de £ 3097 683. (Véase el cuadro 10.) Sin embargo, el monto
total del nuevo préstamo se fijé en £ 10241 650. ¢Qué pas6é con la
diferencia entre £ 10 241 650 y 8 106 332, 0 sea £ 2 135 3187 A cambio

Cuadro 10

CONVERSION DE LA DEUDA EXTERIOR DE MEX100, 1846

Expresada en libras esterlinas  Expresada en pesos

Después Después

Antes de de la Antes de de la
la con- Tipo  conver- la con- conver-

Concepto version (%) sién version sién
Bonos activos * 5591650 90 5032475 27950250 25162475
Bonos diferidos 4624000 60 2774400 23120000 13872000
Debenturas 499096 60 299457 2495480 1497000
Intereses vencidos 489269 — — 2488145 -
Subtotal: 11204 015 8106332 56013875 40531475
Nueva emisién ** 2135318 10 676 775
Total: 11204015 10241 650 56013875 51208250
Diferencias —962 365 —4 805 625

FUENTES: basado en Lill, National Debt of Mexico, p. g2, y Turlington, México
and her Foreign Creditors, p. 93.
* Excluidos $ 1000000 de la comisién de Lizardi.
** Vendida a Manning & Mackintosh.

de bonos por esta cantidad, Manning & Mackintosh entregaron al go-
bierno, tan necesitado de fondos durante la guerra, sélo $ 200 ooo en
efectivo y el resto en diversas obligaciones de la deuda interior. [13]
El nuevo total de £ 10 241 650 result6é de una emisién por £ 10 714 746,
a la que se afiadieron intereses vencidos por £ 489 269 pero se dedujo
la cantidad de £ g62 365 rechazada por el gobierno! La nueva deuda
se consigui6 al g 9, de interés anual.

Las ventajas de la conversién son obvias. Manuel Payno la cali-
ficé de “‘una de las mds ventajosas y brillantes operaciones financieras
que se han hecho”; [14] “este arreglo —continia— ha sido uno de
los muy equitativos y bien combinados, pues se conciliaron los inte-
reses de México con los de los tenedores d€ bonos, se liquid6 la deuda

1 Lill, op. cit., p. g2.
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y se aument6 el fondo de réditos, logrindose que la deuda mexicana
subiese de precio en el mercado”. [15]

Sin duda, México se apunté un triunfo en la larga historia de la
deuda de Londres. En realidad, no puede menos que elogiarse a aque-
llos hombres que trataron de introducir un poco de orden en el caos
general 2 y a veces lo lograron, a pesar de las premuras de tiempo.
Seguramente no es casualidad que algunos de los mejores cerebros de
la nacién, hombres de las mas variadas y a veces opuestas tendencias
politicas, se hayan dedicado a buscar la solucién de este rompecabezas
que era la deuda publica y hayan desempefiado, la mayor parte de
ellos, la cartera de Hacienda: hombres como Lucas Alamin, José Ma-

2 Luis de la Rosa hace una excelente descripcién de ese caos en la p. 5 de su
Memoria de Hacienda de julio 8 de 1845:

“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 revolucién, pueda apoderarse del tesoro publico
como de una presa, y distribuirlo entre sus partidos, como si fuese su herencia
6 patrimonio. Al llegar 4 su desenlace cada guerra civil, la nacién 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 4 la nacién el gravimen de pagar las deudas que
contrajo el gobierno colonial para sostener su dominacién, y las que contrajeron
los jefes del pueblo para conquistar la Independencia. Cada guerra civil ha dejado
también al pafs un nuevo gravimen de empleos, de premios y de recompensas,
que han aumentado excesivamente los gastos del erario. En cada guerra civil, los
jefes de ella han impuesto nuevas contribuciones 6 han abolido las que ya se
habfan establecido; han variado los métodos de administracién; han dispensado
el pago de algunos impuestos, 6 han extorsionado 4 los ciudadanos con embargos
y expropiaciones de todo género que los han empobrecido. En cada guerra civil
un cierto nimero de empleados que tenian 4 su cargo las rentas publicas, han
tomado parte en las revoluciones, 6 las han promovido 6 las han costeado tal vez
con los mismos caudales de la nacién, unicamente por dilapidar los fondos del
erario, 6 por cubrir las dilapidaciones de que ya se habian hecho responsables.
Muchas veces los poderosos contrabandistas han suscitado una revolucién, han
devastado y ensangrentado al pais con una nueva guerra civil, Unicamente por
ganar un tanto por ciento mds en sus mercancias. Durante las discusiones apasio-
nadas que preceden siempre en nuestro pafs 4 una guerra civil, la imprenta ha
combatido como ruinosas todas las contribuciones establecidas para desacreditarlas
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
sisterca, toda regularidad administrativa; asi es como se ha hecho olvidar & los
ciudadanos el deber de contribuir para los gastos publicos, y se han infundido 4
las clases m4s numerosas de sociedad ideas tan erréneas, como la de creer que se
puede vivir en sociedad y disfrutar de todos los beneficios de la civilizacién sin
contribuir para los gastos que todo gobierno, que toda administracién hace ne-
cesarios.”
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ria Luis Mora, Lorenzo de Zavala, Manuel Payno, Melchor Ocampo,
Guillermo Prieto, Lerdo de Tejada y Matias Romero. Se comprende
por qué Wyllie admiraba la habilidad, las ilustradas miras financieras
y los solidos proyectos de la mayor parte de los ministros de hacien-
da. [16] A Wyllie, interesado, naturalmente, en el comercio britdnico
con México, le agradd la poca simpatia de algunos ministros de Ha-
cienda de su tiempo hacia la industrializacién del pais mediante pro-
hibiciones de importacién. Si se sittia uno en el lugar de quienes son
responsables de alimentar a un numeroso ejército de empleados gu-
bernamentales se advierte que la industrializacién era seguramente un
magnifico proyecto de un bienestar de largo plazo, pero en el momen-
to mismo habia que pagar sueldo a miles de empleados, y la fuente
mds segura del dinero consistia en derechos aduanales sobre mercan-
cfas importadas.

LA CONVERSION DE 1850

Se ha visto lo ventajosa que resultd la conversién de 1846; ciertamente,
el interés semestral que correspondia pagar a México (£ 256 041 5)
era mas elevado que el que regia con anterioridad (£ 139791 5); pero
hasta 1846 causaban interés s6lo los bonos activos. Pues bien, el es-
tado de guerra con los Estados Unidos hizo que México no pudiera
abonar ni un solo pago semestral.

“La conversion de 1846 —comenta Casasis— debié haber sido
la ultima operacién financiera que el Gobierno de la Republica lle-
vase 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 habfa cuidado asegurar con rentas bastan.
tes, tanto el pago de los dividendos como el servicio de amortizacion;
pero la guerra en que la Nacién se vié envuelta con los Estados Uni-
dos del Norte y los innumerables desastres que fueron su consecuencia,
paralizaron por completo el movimiento mercantil, aminoraron los
rendimientos de las contribuciones, y la administracién tuvo por ne-
cesidad que echar mano de esos escasos productos para subvenir a la
defensa del territorio amenazado e invédlido. La falta, pues, del cum-
plimiento de las obligaciones contraidas para con los acreedores- hizo
que se perdieran los beneficios que aquella conversién ofrecia, aunque
esta vez, debe decirse en defensa de la Rpublica, las circunstan-
cias disculpaban y justificaban la conducta seguida por el Gobier-
no”. [17]

La cesién de mds de una tercera parte del territorio nacional a
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los Estados Unidos (2 de febrero de 1848), caus6 una muy explicable
desilusién entre los tenedores de bonos britdnicos: pues si México
no habia podido con el pago de intereses, (cémo lo podria ahora que
tenfa su territorio tan reducido? El estado de danimo de los tenedores
no mejoré seguramente con la lectura de la conocida circular de Lord
Palmerston, de enero de 1848. [18] En este documento, el Ministro
de Asuntos Exteriores definié la politica britdnica con respecto a
préstamos de subditos britdnicos a gobiernos de otros paises. Los di-
plomaticos britdnicos 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 stbditos britédnicos inviertan su capital en empréstitos
a gobiernos extranjeros, en vez de emplearlo en empresas utiles en
su pais. .. El gobierno britdnico ha pensado que las pérdidas de hom-
bres imprudentes que han puesto confianza equivocada en la buena
fe de gobiernos extranjeros, serviran de saludable advertencia a
otros...”. [19]

Asi, pues, los tenedores sabian que en esta dificil situacién 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 los Estados Unidos a pagar a México una indemnizacién
por $ 15 millones, menos $ 3 millones, aproximadamente, por recla-
maciones de ciudadanos norteamericanos contra México, o sea § 12
millones netos. [20] 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
estadounidense. [21] ‘

El Comité sostuvo la tesis de que, puesto que la porcién del te-
rritorio nacional cedida a los Estados Unidos habia sido hipotecada
a los tenedores de bonos, éstos tenian derecho a una parte considerable
de la indemnizacién, a lo cual respondié José Maria Luis Mora, mi-
nistro de México en Londres, “que el gobierno mexicano no consa-
grarfa ni podia consagrar cantidad alguna de la indemnizacién ame-
ricana a sus acreedores ingleses, porque éstos habian renunciado es-
ponténeamente en 1846 a la hipoteca de los terrenos que se acababan
de enajenar al gobierno americano”. [22] El ministro de Hacienda
contesté en forma mas diplomatica que tal decisién correspondia al
Congreso. [23]

Evidentemente, Mora estaba en lo justo. S6lo cabe preguntar si
no le hubiera convenido méds a México mantener vigente dicha hipo-
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teca. Alamén afirma que “no pudo conseguirse, al celebrar el tratado
de Guadalupe, que los Estados Unidos se obligasen a pagar en todo
o en parte una deuda cuya hipoteca iba a quedar en su poder”, [24]
afirmacién inexacta porque la hipoteca ya no existia de derecho desde
la conversién de 1846. Si México la hubiera conservado, quizis ha-
bria podido después de la guerra descargar la totalidad de la deuda
sobre los Estados Unidos, porque efectivamente la hipoteca habria
quedado en su poder; pero en este caso es de suponer que los Estados
Unidos no habrian pagado la indemnizacién de $ 12 millones (can-
tidad a que ascendia mds o menos el valor comercial de la deuda,
tomando en cuenta su cotizacién, que en ningin momento llegaba
a 30). [25]

Sea como fuere, por lo pronto México no pagé nada a los tene-
dores 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 consigna-
dos a pagar acreedores, ni los estancos, ni los Estados, que no man-
daban sus contingentes pecuniarios), los distribuyé lo mejor que
pudo:... Salvé a la hacienda de los resultados préximos de un con-
trato ruinoso, y auxili6 en su lucha con los birbaros a los Estados
del norte y a Yucat4n”. [26] Sin duda, cuando se trataba de salvar al
pais de una desintegracién, los tenedores tenian 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 indemni-
zaciéon se destinase a los tenedores de bonos, pues todos los ingresos
del gobierno formaban la hipoteca general de la deuda, y la dismi-
nucién del territorio redujo los ingresos y, por lo tanto, también la
hipoteca; en vista de lo anterior —afirmaba— México tenia la obli-
gacién de aplicar al pago de la deuda una parte considerable de la
suma recibida por el territorio cedido. [2%7] El 6 de julio del mismo
afio, Robertson y el Ministro de Hacienda firmaron un acuerdo que
estipulaba el pago de $ 4 millones procedentes de la indemnizacién.
El convenio no agradd 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 pro-
minente 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 una actividad
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desleal, por tratar de conciliar los intereses de los tenedores con los de
México. [28] De regreso a Londres, Robertson se defendié.?

Esta discordia, muy provechosa para México como después se vera,
tuvo una rapida culminacién: Robertson establecié un comité nuevo,
llamado “Comité de Tenedores de Bonos Mexicanos”, que asumid
una actitud mds favorable hacia México. [29] Del tercer informe de
este Comité (junio de 18y0) 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 quedé firmemente
arraigada en el mundo financiero londinense. [g0] Con este Comité
negocié Manuel Payno, ministro de Hacienda desde el 4 de julio, la
conversion nueva formalizada en la ley de 14 de octubre de 1850.

En sintesis, la ley estipulaba que todo el interés vencido y adeu-

Cuadro 11

CONVERSION DE LA DEUDA EXTERIOR DE MEXico, 1850

Intereses vencidos (nueve semestres, 19 de

enero 1847 a 12 de enero 1851) * £ 2304371 5
Menos pagos a cuenta:

Permiso de algodén 177 053 8

Remisiones de aduanas contra el Banco

de Londres (1846-1850) 215962 4

Parte de la indemnizacién norteameri-

cana 500 000 0 — 89301512
Saldo adeudado por intereses vencidos ' 141135513
Capital de la deuda al 59, ** 10241 650 0

Total 11653 005 13
Menos cancelacién de los intereses vencidos — 1411385518
Deuda nueva al 3 9, igual a la vieja £ 10241650 0

* Ortiz 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 el 19 de julio de 1846, lo que suma nueve cupones hasta el 1° de enero de
1851 (Lill, op. cit.,, p. 87). De cualquier modo, esto ya no tiene importancia hoy
dfa, pues segin la ley de octubre de 1850, todo el interés adeudado -—menos las
£ 500 000— seria condonado por los acreedores.

#® Véase el cuadro 11.

FUENTE: basado en Lill, op. cit., p. g7.

3 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.
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dado se consideraria pagado con £ 500000 o sean § 2 500 000 proce-
dentes de la indemnizacién norteamericana; que el capital de la deuda
no aumentaria, queddndose en £ 10241 650; que el interés se redu-
cirfa de 5 a §%,; por ultimo, como de costumbre, un porcentaje de-
terminado de ciertos ingresos se destinaria al pago de intereses (tales
cldusulas: sin embargo, pocas veces se cumplian). Esta ley fue acep-
tada por los tenedores de bonos en su asamblea general de diciembre
del mismo afio, con lo cual pudo principiarse la conversion. [31] (Véa-
se el cuadro 11.)

Al reducirse el interés al g 9, la ganancia tnicamente por este
concepto se puede ver en las cifras siguientes: 59, de interés sobre
£ 10241650 son £ 512 082.10, § %, de interés sobre la misma cantidad
son 307 249.10; lo que da una diferencia de £ 204 833, 0 sea § 1 024 165
anuales. [32]

No cabe duda que Manuel Payno, ministro de Hacienda en los
meses decisivos de julio a diciembre de 1850, supo aprovechar la de-
bilidad de México para lograr las mejores condiciones posibles. “La
conversion de 1850 es sin duda alguna la mejor de las operaciones
financieras llevadas a cabo con la deuda de Londres, no sélo por las
ventajas que proporcioné al Tesoro la rebaja del interés al g9, al
afio, y las utilidades que produjo la liquidacién de la cuenta de inte-
reses, sino también porque con ella se evitaron los abusos que ante-
riormente se habfan cometido en las anteriores conversiones y porque
la forma bajo la cual el Gobierno la sometié a los tenedores, no dio
lugar a extemporaneas derogaciones ni a las érdenes y contradrdenes
que tanto contribuyeron a desprestigiar a nuestros gobiernos en 1837,
en 1842 y en 1846.” [33] El mismo autor de la conversién opin6 que
“fue uno de los negocios mas provechosos que ha hecho la Nacién
desde que conquisté su independencia”, y que “este arreglo es el titulo
honroso que no ha podido ni podrdn jamds disputarme mis enemigos.
Las palabras pomposas con que se hace agradable la calumnia y la
detraccién, no pueden destruir la verdad eterna de la aritmética, ni
arrebatar a un funcionario publico el consuelo de haber hecho el
bien, no a una persona ni a un partido, sino a la Nacién que lo colocé
alguna vez en un alto y distinguido puesto”. [34]

Payno permaneci6 en su puesto hasta el 28 de enero de 1851; des-
pués se embarcé para Londres, a donde lleg6 el 10 de mayo. Era
enviado especial de su gobierno, nombrado para efectuar la conver-
sion; llevaba en sus manos un certificado por $ 2 500 ooo de la indem-
nizacién norteamericana. [g35] Pero hubo dificultades: el gobierno
de los Estados Unidos se negé a pagar el certificado, alegando que
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el tratado lo obligaba a pagar la indemnizacién en la ciudad de Mé-
xico. En mayo de 1852, el gobierno mexicano entregé el equivalente
de esta suma en plata al agente de los tenedores de bonos de México.
Pero atn no terminaba el asunto, pues la exportacién de la plata
estaba sujeta al pago de un impuesto. El Congreso resolvié que el
impuesto debia pagarse. Al fin, el ministro de Hacienda permitio
la exportacién libre de impuesto. [36]

El saneamiento de las finanzas publicas, [37] la conversién y qui-

z4s también la presencia del ministro de Hacienda en Londres crearon
alli un ambiente de lo que hoy se llamaria cauteloso optimismo; éste
se reflej6 en un alza de cotizaciones, que subieron de cerca de 25 a
mas de go. [38]
" En efecto, en 1851, a pesar de que los recursos de la indemnizacién
norteamericana estaban casi agotados [39] 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 ($768 123.75), y pagéd cinco semestres mds, en total seis
semestres, o sea tres afios completos, por la cantidad de £ 921 448.10.
[40] El 12 de enero de 1854 recibieron los tenedores de bonos sus
ultimas £ 153 624.15, pues la revolucién de Ayutla, que estallé dos
meses después, hizo que en adelante todos los fondos gubernamentales
se consumieran en gastos de guerra civil.

LLA REFORMA

Constituido el gobierno bajo la presidencia del general Comonfort,
se planteé la desamortizacién de los bienes del clero. Segun un sector
de la opinién piblica, la deuda nacional debia pagarse con los bienes
nacionales, incluyendo las propiedades del clero. Pues bien, no debe
extrafiar que los tenedores de bonos consideraran evidente que esa
medida de México les beneficiaria; después de todo, ya habian espe-
rado bastante tiempo: en treinta afios (1826-1856), el gobierno me-
xicano habia dejado de pagar seis veces: en 1827, 1832, 1838, 1846,
1847 y 1854. En consecuencia, dificilmente podia culparse a los tene-
dores de bonos por su deseo de hallar una solucién definitiva a la
deuda contraida en Londres. Los tenedores nunca pusieron en tela
de juicio la buena fe de México y su voluntad de pagar; siempre
descargaban la responsabilidad sobre las circunstancias adversas.

Por lo anterior se comprende por qué los tenedores de bonos sa-
ludaron con entusiasmo la intervencién de los bienes eclesidsticos
en la didcesis de Puebla, decretada el g1 de marzo de 1856 a raiz de
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la revuelta reaccionaria dirigida por el ex ministro de Hacienda An-
tonio de Haro y Tamariz. El jubilo se palpa en el Informe del Comité
de Tenedores de Bonos Mexicanos del 6 de agosto de 1856. [41]

Al parecer, no habia llegado ain a Londres la noticia de la ley
Lerdo del 25 de junio, pues el Informe comenta unicamente la del
g1 de marzo; sugiere al mismo tiempo una desamortizacién de los
bienes eclesidsticos en escala nacional, como medio seguro de sanear
las finanzas publicas. A continuacién, el Informe estudia el monto
total de los bienes mencionados, basindose en las cifras relativas a
1833 que Mora publicéd en sus Obras sueltas. [42] Los ingresos del
clero regular y secular ascendian a $7% 456 593 al afio, suma que,
capitalizada al 5'9, arroja como valor de la propiedad productiva
$ 149 131 800. Agregando el valor de la propiedad improductiva del
clero $ g0 031 894 se obtiene, como bienes totales de la Iglesia, la can-
tidad de $ 179 163 754.

Sin embargo, segin la estimacién de Mora, la Iglesia necesitaba
s6lo $ 4889200 al afio para funcionar adecuadamente; este ingreso
se produciria, mediante la capitalizacién al 5%, con un capital hipo-
tético de s6lo $ g7 748 ooo.

El Comité hace en seguida el cilculo siguiente:

Deuda exterior de México $ 51208 250
Deuda interior de México en numeros redondos 40 000 000
Convenciones diplomiticas 11 430 662
Total de la deuda nacional $102638912

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, $ 97748 ooo,
se obtiene la cantidad de $ 81 415 754. Este sobrante que quedaria en
manos del gobierno después de una nacionalizacién de los bienes del
clero, podria y deberia aprovecharse para liquidar la deuda total.

Mientras se discutfa en Londres la posibilidad de nacionalizar en
una u otra forma los bienes del clero, en México estaba ya convir-
tiéndose en realidad la ley Lerdo, que desamortizé, hasta el g1 de
diciembre de 1846, los bienes raices de diferentes corporaciones (en
su mayor parte religiosas) por 23 millones de pesos. Pero esta suma
s6lo produjo al erario publico $ 1 083 611.01: $ 675 308.73 en efectivo
y el resto en bonos de la deuda interior y en certificados de la Teso-
reria. [43] Miguel Lerdo de Tejada renuncié como ministro de Ha-
cienda el g de enero de 1857, porque no podia lograr mayoria para
sus proyectos mds radicales de reforma. En todo caso, la cantidad
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recogida en efectivo por concepto de alcabala no habria bastado para
cubrir ni siquiera un interés semestral, o sea $ 768 123.75. Los tene-
dores de bonos esperaban la nacionalizacién, que se decret6 el 12 y el
13 de julio de 189.

La expedicién de la ley no trajo ningun alivio, pues el pais estaba
sumido en la guerra civil, y era imposible su aplicacion en escala na-
cional. Al fin, el ejército liberal ocupd la capital en la Navidad de
1860 y afirmé su dominio sobre la mayor parte del territorio de la
Republica, llegando asi el dfa en que los bienes del clero podian ser
nacionalizados. En efecto, el 4 de enero de 1861 una oficina especial
empez6 a llevar a cabo la nacionalizacién. [44] Los tenedores de bonos
pensaron que en esta ocasién se acordaria de ellos el gobierno al reci-
bir los primeros pagos por los bienes confiscados. Sin embargo, pasaron
varios meses sin que se les asignara cantidad alguna. Entonces, ya
visiblemente irritado, se reunié su Comité el 29 de abril e informé
de varios cilculos del valor de los bienes nacionalizados, con la dife-
rencia de que éstos se estimaron en una cantidad mayor que en 18356,
cuando se publicé el informe anterior. El Comité calculé que desde
1832-1833, fecha de la que provenian los datos de Mora, las propie-
dades de la Iglesia habian subido en un 20'%,; pero con el afin de
ser conservador, el Comité considerd sélo el 119, y calculé que los
bienes totales del clero habfan subido de 180 a 200 millones de pesos.
No obstante, esto parecié ahora muy poco al Comité, segin el cual
Miguel Lerdo de Tejada habia dicho a George B. Mathew que los
bienes eclesidsticos valian entre 250 y goo millones de pesos. Mds atn,
el Informe cit6 las cifras siguientes de la Oficina Federal de Contri-
buciones de 1849:

18 000 fincas rusticas valen $ 720000 000
Las fincas urbanas+t valen 635 000 000

Los bienes raices totales del
pais valen 1 355 000 000

de lo cual, segin el criterio del Comité, por lo menos una tercera
parte (450 millones de pesos) era de la Iglesia. Al sumar a la cantidad
anterior sélo 50 millones por concepto de los demds bienes del clero,
resultaria la Iglesia facilmente duefia de oo millones de pesos, o sea
100 millones de libras esterlinas. Cuanto mds lejana parecfa la posi-

4 No se indica el nimero de las fincas urbanas.
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bilidad de que México pagara, mis lejos de la realidad se colocaban
los tenedores de bonos.

Sin embargo, los tenedores de bonos no pedian que de alli se cu-
briera la deuda en su totalidad; pedian sélo que de los bienes confis-
cados se les hipotecaran o entregaran £ 2 500000, 0 sea bienes por
valor de $ 12 500 0oo como seguridad del pago de los intereses venci-
dos, que en los siete afios en que no se habia pagado nada —desde
1854— casi sumaban, en efecto, la cantidad mencionada. [45]

Los tenedores de bonos no olvidaron tampoco los baldios. Al acep-
tar el 23 de diciembre de 1850 la ley de 14 de octubre de ese afio,
expresaron la esperanza de que la reduccién del interés del 5 9, al
3 % no seria definitiva y que México les compensaria por sus pérdidas,
que ascendian a £ 11887 644, con terrenos nacionales. Ahora bien,
el Comité calculé que puesto que una legua cuadrada de baldios cos-
taba en promedio $ 1 000, la totalidad de baldios probablemente no
bastaba para ello, pues toda la Republica media 111 ooo leguas cua-
dradas, y para cubrir las £ 12 000 000, 0 sea § 60 000 000, se necesita-
rian 60 ooo leguas cuadradas, més de una mitad del territorio nacional.
Y evidentemente, los baldios no podian constituir una mitad de la
Republica. [46]

En México no pasé inadvertido el informe del 29 de abril. Refi-
riéndose a las cuentas exageradas del Comité, Payno escribié: “Los
tenedores de bonos, que se habian manifestado muy favorables al Go-
bierno constitucional de la Republica, cambiaron de opinién entera-
mente, como se echa de ver en su ultima Memoria publicada en Lon-
dres, tan luego como no se hizo aplicacién ninguna del producto de
los bienes eclesiasticos”. [47] Al ver que el Comité valuaba los bienes
del clero en centenares de millones de pesos, Payno escribi6é: “Con
razén también se muestran tan ofendidos e irritados de que el Go-
bierno de México, que ha dispuesto de tantos tesoros, no les haya
pagado siquiera algo de lo mucho que les debe”. [48]

Sin embargo, en el informe del 29 de abril de 1861 se perciben ape-
nas los primeros sintomas de un cambio de actitud. Después, México
suspendi6 oficialmente los pagos, y el afio terminé sin que se abonara
un solo centavo a los tenedores de bonos (la oficina de desamortiza-
cién que oper6 casi todo el afio, fue clausurada el 5 de diciembre
de 1861). [49] Los acreedores quedaron convencidos de que se habia
cometido un fraude.

Este estado de d4nimo se refleja en el informe del Comité de Tene-
dores de Bonos de 23 de enero de 1862. El Comité dio por seguro
que la deuda se saldaria con los bienes de la Iglesia. Grande fue su
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sorpresa al enterarse de que éstos ya no existian. “Esto permanece
aun en enigma, aunque se ha sabido que el gobierno constitucional,
cuando residia en Veracruz, hizo ventas considerables, pero ocultas,
de los bienes eclesidsticos situados en los Estados controlados por el
gobierno enemigo, por algo como el § %, de su valor real”’; en el in-
forme del 25 de febrero de 1862, se menciona el 159, El informe
concluye que todavia entraran al erario publico, 0 deben entrar segin
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 can-
tidad, administrada correctamente, podria casi cubrir los intereses
adeudados. [50]

EL VALOR DE LOS BIENES ECLESIASTICOS

Surgen las preguntas siguientes: ¢No fueron los tenedores de bonos
victimas de un espejismo? ¢Cudl fue el verdadero valor de los bienes
eclesidsticos? ¢Fue correcto el cilculo de Mora? Para resolver este pro-
blema 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 sélo los datos relativos al clero regular,
dividido por sexos. Sumando el producto de fincas rusticas y urbanas
de hombres y capitalizindolo al § 9, capitalizando el rendimiento de
los bienes raices de mujeres y sumando el valor de las fincas y los
capitales, se obtiene la suma total de bienes del clero regular. La
irregularidad con que las Memorias publicaron las estadisticas sobre
los bienes eclesidsticos 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 afios que mediaron entre 1825 y 1843.
Por desgracia, falta el dato comparable de la época colonial, que per-
mitirfa apreciar en qué proporcién se empobrecieron los regulares de
1805 a 1821.

La riqueza principal de la Iglesia consistia, segin Humboldt, [51]
en los capitales de capellanias y obras pfas. Abad y Queipo los calcu-
16 en $ 44 500 000, incluyendo $ 18 500 0oo administrados por los con-
ventos. Pero las Memorias del Ministerio de Justicia y Negocios Ecle-
sidsticos no contienen cifras sobre el monto de los capitales de cape-
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llanfas y obras pfas; en la del 12 de enero de 1826, escribié6 Miguel
Ramos Arizpe que los capitales de la Iglesia, como también sus demds
bienes, habian sido reducidos en los ultimos veinte afios a menos de
la mitad, lo cual no seria extrafio en vista de la consolidacién de va-
les reales de 1804, la guerra de Independencia y los préstamos forzosos
de Iturbide aun cuando la disminucién no haya sido tan grande. [52]
Para 1825-1832 no parece que la Iglesia hubiera recuperado gran
cosa, mas bien al contrario; por ejemplo, segin Ward, el diezmo esta-
ba disminuyendo debido a la pérdida de la fe y del orden. [53] La
hostilidad contra la Iglesia se expresé en varias constituciones estata-
les y culminé en la revolucién liberal de 1833, que abolié la obliga-
toriedad del diezmo y la coaccién civil de los votos mondsticos. Mora,
ese mismo aifio, propugné claramente la desamortizacién de los bienes
de manos muertas, con el fin de pagar la deuda nacional. [54] Del
mismo afio data el proyecto de Zavala para organizar el crédito pu-
blico que debia amortizar la deuda nacional, incluso la exterior, con
los bienes de la Iglesia. [55]

Sin duda, estas medidas no contribuyeron a aumentar el valor de
la propiedad clerical. Por lo tanto, llama la atencién el avaluo del
propio Mora, hecho después de la reaccién de 1834. [56] En él apro-
vecha las cifras de la Memoria de 1833, relativas a los bienes raices
del clero regular, que llegaban a 15-16 millones de pesos. Mora suma
a esa cantidad $§ 44 500 000 por concepto de los capitales, cifra que
corresponde al afio de 1804; después, capitaliza al 5%, el diezmo co-
lectado en 1829, los derechos parroquiales, las primicias y las limos-
nas, y por estos y otros medios, llega a casi $ 180 millones, de los cua-
les go son improductivos (iglesias, alhajas, etc.).

Sin embargo, al suponer que las propiedades disminuyeron en
menos de una mitad, los capitales en 1832-33 ya no eran $ 44.5 mi-
llones, sino $ 23 millones en numeros redondos. En segundo lugar,
no i)arece que el diezmo y otros renglones semejantes pudieran capi-
talizarse 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 bie-
nes productivos de la Iglesia llegaran en 1833 a $ 150 millones, sino
a una tercera parte aproximadamente, o sea $ 5o millones, contando
los bienes raices del clero regular ($ 15 millones), los capitales de
conventos, capellanias y obras pias (§ 25 millones) y otros bienes ecle-
siasticos (§ 10 millones).

Esta estimacién concuerda con la de Justo Sierra, el cual dice que
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el verdadero valor de la riqueza eclesidstica seria entre un 50'%, y un
70 %, menos que el generalmente calculado. [5%]

Hay, pues, motivos suficientes para creer que la Iglesia no aumen-
t6 su riqueza de 1825 a 1832, y que ésta era mucho menor de lo que
imaginaban sus enemigos, quienes la inflaban quizds para despertar
la codicia popular. Ahora bien, ¢qué cambios sufrié la riqueza ecle-
sidstica de 1832 a 1856, cuando empez6 la desamortizaciéon? Parece
ser que el valor de los bienes raices en general aument6 desde la In-
dependencia hasta 1840, probablemente gracias al progreso econémico
y al crecimiento de la poblacidn; casi se doblé entre 17go y 1839. [58]
Por otro lado, sea por la disminucién del diezmo, sobre todo a partir
de 1833, sea por los frecuentes préstamos forzosos, el clero se vio obli-
gado a vender muchas propiedades. ‘“Desde 1832 han sufrido mucho
las fincas rusticas y urbanas del clero, escribe José M. Pérez Herndn-
dez; y més en 1833, en que la epidemia terrible del cdlera-morbus
hizo tantos estragos en la especie humana. En este afio de espanto
y desolacién, murieron multitud de inquilinos y arrendatarios que. ..
debian gruesas sumas por inquilinato y renta; y aunque el clero vol-
vié a tomar unas y otras fincas, ni tenfan el mismo valor, ni podian
arrendarlas por las antiguas cuotas; ... y como la ley de 27 de octubre
de 1833 derogé la coaccién civil para el pago del diezmo, de aqui es
que el clero no pudo reparar muchas casas... ni fomentar las fincas
rusticas por las mismas causas, y por la carencia de brazos... Desde
1832 a 1860 fueron muy repetidas las enajenaciones que hizo el clero
de fincas rasticas y urbanas...” [59] Estas ventas deben haber sido
muy cuantiosas, a juzgar por el decreto del 4 de agosto de 1838, que
prohibi6 a las corporaciones religiosas enajenar sus bienes sin el per-
miso del gobierno, prohibicién que se renovo el 14 de octubre de 1841
y en 1846, extendiéndose también a todos los bienes muebles, sobre
todo alhajas y plata. [60] 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 si-
guiente vino de Valentin Gémez Farias en 1847: la ley llamada de
manos muertas, de 11 de enero, estipulaba la hipoteca o venta de bie-
nes clericales por $ 15 millones; su reglamento, de 15 de enero, orde-
naba la ocupacién de los bienes de la Iglesia por $ 10 millones. [61]
Ambas leyes fueron derogadas por Santa Anna el 29 de marzo de ese
mismo afio, antes de ser llevados a la préctica.

La Iglesia se tenia que cuidar no sélo de sus enemigos declarados,
sino de los solapados, sobre todo de Santa Anna, quien ademds de
exprimirla sin misericordia con préstamos forzosos y confiscaciones,
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proyectd en 1853 un préstamo con hipoteca de los bienes del clero
por $ 17 millones para cubrir el déficit de §$ 16 gg4 o771+ [62] si bien
este proyecto no se realizé debido a la oposicion clerical. [63] Por
todo esto, concluye Pérez Herndndez, “‘se vendrd en conocimiento de
que estos intereses se encontraban muy cercenados ya cuando se expi-
di6 el decreto de 12 de julio de 1859 que nacionalizé estos bienes”.[64]

Es imposible saber cudnto valia la propiedad eclesidstica producti-
va a fines de 1860, antes de comenzar la nacionalizacién oficial, pero
probablemente valia menos que en 1833, contra la creencia de los
tenedores de bonos ingleses. Justo Sierra sefiala tres causas principales
de ello: la desamortizacién de 1856, las confiscaciones realizadas por
ambos bandos durante la guerra civil de 1858-60, y por ultimo, el
hecho de que en 1859-60 el gobierno de Judrez “habia hecho en Ve-
racruz considerables operaciones a precios bajisimos”. [65] Esto ultimo
confirma la informacién reproducida en el Informe del Comité de
23 de enero de 1862.

En 1861 tuvieron lugar las “operaciones principales” de naciona-
lizacién. Estas produjeron (o mejor dicho “debieron producir”’) al
erario § 10 millones en papeles de la deuda interior, cuyo valor real
era insignificante; $ 1 0oo coo en efectivo, § 1 0oo coo en “enteros vir-
tuales por amortizacién de créditos” y $§ 4 millones en pagarés, a
cambio de bienes eclesidsticos valuados en $ 16 millones, aproximada-
mente un tercio de los $ 50 millones que valian los bienes producti-
vos de la Iglesia en 1833. [66] Matias Romero no parece saber la
cantidad exacta de dinero en efectivo; pero como los pagarés se rea-
lizaron en su mayor parte con 65 o hasta 759, de descuento, puede
suponerse que el producto total de la venta de los bienes nacionali-
zados en 1861 ascendié en cifras redondas a $ g millones. Por lo tanto,
los bienes valuados en $§ 16 millones se vendieron aproximadamente
al 209, de su valor. o

“El poco numerario que por operaciones de nacionalizacién in-
gres6 a las arcas publicas —resume Justo Sierra— apenas bast6 para.
atender a las primeras necesidades. Lo que a propios y extrafios de-
jaba 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 tamaiio fracaso estd por hacer”. [67] 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; [68] en segundo lugar, la renuencia de muchos posibles
compradores (explicable por motivos religiosos) a adquirir esos bienes,
de manera que la oferta fue muy superior a la demanda, con la con-
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siguiente depresién de los precios de venta; [69] y en tercer lugar, no
todos los bienes clericales pertenecian a la Iglesia, y por tanto el go-
bierno no podia quedarse con todo el producto de la venta, sino que
tenfa que pagar la dote de las monjas y mantener las diferentes ins-
tituciones de beneficencia. [70]

Puede concluirse que el Comité fue victima de su propia ignoran-
cia de las condiciones complejas de México. Este error influy6 para
que los tenedores de bonos asumieran una actitud hostil hacia el go-
bierno de Judrez al principio de la Intervencién. Sin embargo, un
factor ain mds importante en promover la intervencién fue una parte
de la deuda publica, procedente de las “‘convenciones diplomdticas”.
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LA INTERVENCION Y EL TRIUNFO DE LA
REPUBLICA (1862-1875)

LA DEUDA INTERIOR Y LAS CONVENCIONES

EN uN prINGIPIO, las deudas que sirvieron posteriormente de base a
las convenciones diplomdticas, formaban parte de la deuda interior.
En 1823 el monto de la deuda nacional (toda interior) era de $ 45
millones (véase el capitulo I). En 1831 ascendia casi a $ 25 millones
segin Payno. [1] Sin embargo, se trata sélo de la deuda anterior a
la Independencia, de modo que la cifra no es valida para la totali-
dad de la deuda interior. En 1837-38, segun Mora se debian $ 82
millones aparte de la deuda contraida en Londres. [2]

Para 1848 existen cdlculos mds exactos y mds completos. En esta
fecha la deuda anterior a la Independencia ascendia a $ g9.5 millones,
mcluidos los réditos vencidos, y la posterior a 1821 era de casi $ 48
millones; por lo tanto, la deuda interior total ascendia a $ 87.5 mi-
llones. [g] La Comisién de Crédito Publico estimé la deuda interior
total en 1848-1850 en $ 75 millones, incluidos los réditos vencidos has-
ta septiembre de 1849 (véase el cuadro 13).

Esta es la primera vez que aparecen las convenciones como par-
tida individual. En su origen eran como cualquier otra deuda inte-
rior; un capitalista extranjero prestaba al gobierno, necesitado habi-
tualmente 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 el 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 lo-
graba concluir, con la intervencién de su embajador, un contrato
nuevo llamado convencién, que le garantizaba condiciones especial-
mente ventajosas. para cobrar su crédito.

En 1849 habia ya trece convenciones diplomdticas. Las mids im-
portantes eran éstas: r) indemnizacién a stbditos ingleses por présta-
mos forzosos, de 15 de octubre de 1842; 2) convencién Montgomery y
Nicod, de 22 de abril de 1844; 3) convencién del padre Mordn, de 7

84
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Cuadro 13

LA DEUDA INTERIOR DE MEXICO EN 1849-1850

Escrituras antiguas, juros, etc. $ 30000 000
Peajes de Perote y Veracruz 4239 755
Fondo de Mineria 4917184
Deuda anterior a la Independencia $ 39156 939
Fondo del 26 9, 16 326 335
Cosecheros del tabaco 1019971
Moneda de cobre 2752 318
Ocupacién forzosa 1 500 000
Saldos de pensiones y sueldos 10 000 000
Deuda flotante 2400 000
Deuda posterior a la Independencia 33 998 624
Convenciones concluidas 1639 870
Deuda interior total $ 74995 433

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

de noviembre de 1844, procedente de limosnas y bienes de los misio-
neros de las Islas Filipinas; 4) convencién espafiola, de 17 de julio
de 1847, para el pago de varios créditos; 5) convencién inglesa, com-
puesta de bonos de tabaco y del fondo del 269, [4]

Ahora bien, no sélo los tenedores de bonos ingleses sino también
los acreedores interiores de la nacidén esperaban que el gobierno les
pagara con parte de la indemnizacién norteamericana. Para ese ob-
jeto, de la misma manera que habia convertido el 14 de octubre de
1850 la deuda exterior, asegurando a los tenedores de bonos $ 2 500 0oo
de la indemnizacién norteamericana, el gobierno aprobd, el go 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 em-
bargo, esta conversién no se llevé a cabo en su totalidad por diversas
razones. [5] 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 acredores ex-
tranjeros, que reclamaban por la via diplomatica”. “Este decreto dio
origen a las convenciones hechas por el sefior ministro D. Fernando
Ramirez, que ascienden a $ 14 000 000, separados del total de la deuda
interior consolidada”, [6] revaliddndose las convenciones diplom4ti-
cas celebradas con anterioridad y haciéndose otras nuevas, a saber:
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1) La espaiiola de 14 de noviembre de 1851, formada por diversos
créditos de juros, peajes y deuda posterior a la Independencia, por
$ 17 500583. 2) La segunda convencién espaiiola llamada “del padre
Morin”, formada de la obra pia de la sefiora Argiielles, de 6 de di-
ciembre de 1851, por $948 126. 3) La convencién inglesa de 4 de
diciembre de 1851, que comprendia el crédito de Montgomery, Nicod
y Cia. de 1840, por §1 269 892, y el de Martinez del Rio Hnos. de
1846, por $3489434. Total de la convencién inglesa, $ 4759 326.
4) Y la convencién francesa, formada de diversos créditos sobre adua-
nas de los Sres. Serment, p. Fort y Cia. por § 1 035 527. Total de deu-
das por convenciones $ 14 243 512. [7] ’
En la deuda interior quedaban en 18p2 las partidas siguientes: [8]

Anterior a la Independencia $ 4398926
Posterior a la Independencia 22290 094
Deuda interior convertida 26 698 020
Mids deuda no presentada a la conversién 4 500 000
Total deuda interior propiamente dicha 31198 020
Si sumamos a esa cantidad las convenciones 14 243 512

Obtenemos el total de lo que deberia ser la
la deuda interior $ 45 441 532

Sin embargo, los $ 14 millones del renglén de “convenciones” fue-
ron separados a fines de 1851 de la deuda interior, y pasaron, con el
nombre de “convenciones diplomiticas”, a 1a deuda exterior. A partir
de entonces, las convenciones se colocaron al lado de la deuda con-
traida en Londres; de modo que el adeudo total de la Republica era
en 18p2 el siguiente: [g]

Deuda interior $ 31198 020
Deuda exterior: convenciones 14 243 512
Deuda contraida en Londres: capital $ 51 208 250
Mids dos intereses semestrales 1 536 246
Total deuda inglesa hasta fin de 1852 52 744 496
La deuda nacional total $98 1860281

1 Payno incluye por equivocacién los $ 14 millones de las convenciones en los
$ 26 millones de la deuda interior, de modo que su suma asciende tan sélo a $ 84

millones.
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Una parte de la convencién inglesa consistia en créditos de la
casa mexicana Martinez del Rio Hnos., porque “era costumbre en
aquellos tiempos —segin comenta Bulnes con su caracteristico sar-
casmo— que los mexicanos acaudalados se convirtiesen en ingleses o
espafioles para escapar a ciertas abligaciones que como mexicanos les
correspondian. 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 Sres. Martinez del Rio, poseedora de algunos
miles de bonos del tabaco, se convirtié en entidad inglesa, y con el
apoyo del representante britdnico se hizo reconocer sus créditos en
calidad de deuda convencionada inglesa. El ministro que cometio
este disparate tan funesto como bochornoso para la Nacién fue el
Sr. Pifia y Cuevas, quien sonriendo admitié (el 26 de enero de 1849)
la intervencion del ministro inglés en un asunto esencialmente na-
cional”. [10]

Los hermanos Martinez del Rio no fueron los tnicos. Una ter-
cera parte de la convencidén espafiola, por $ % 500 0oo, segun datos de
1855, [11] consistia en créditos que se hallaban en manos de mexi-
canos, sobre todo del conocido prestamista Antonio Garay. La se-
gunda convencién espafiola (la del padre Mordn) tiene una larga
y complicada historia legal que aquf se puede omitir; el hecho es que
en 1851, el poseedor de sus créditos no era ya el padre Moridn como
apoderado de los misioneros dominicos, sino el conocido capitalista
e industrial mexicano, Cayetano Rubio. [12]

En numeros redondos, tenemos, pues, el sorprendente resultado
siguiente:

Créditos de Martinez del Rio Hnos. $ 3500000
Créditos de mexicanos en la convencién espafiola 2500 000
Convencién del padre Mordn (Cayetano Rubio) 1000 000

7 000 000

De lo anterior se deduce que la mitad del monto de las conven-
ciones consistia en capital mexicano. [13]

A fines de 1856, la deuda interior ascendia a $ 41014772
Las convenciones, mediante amortizaciones ha-

bian disminuido a 12 000 000
y la deuda inglesa, incluidos capital y réditos, a 56 583 115

Total de la deuda nacional $ 109 597 887
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Al principio de la Intervencién, en junio de 1862, las convenciones
importaban las cantidades siguientes: [14]

Convenciéon inglesa $4 175000
Mis rédito atrasado 93 690
Total de la convencién inglesa 4268 690
Convencién espafiola 6633 423
Convencién del padre Mordn 825 000
Capital de ambas convenciones 7458 423
Mads interés atrasado 1459 563
Total de las convenciones espa-
iiolas 9 007.986
Saldo de la convencién 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 e intereses has-
ta fin de junio por 13 058 104. [15]

Asombra que las convenciones hayan desempeifiado 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 mexi-
canas, se concluye que sélo una décima parte de la suma correspon-
diente a la deuda inglesa contribuyé a promover la intervencién en
mayor medida que toda la deuda contraida en Londres. ¢Por qué?

Para el gobierno britinico, la deuda llamada inglesa era un asun-
to particular entre sus sibditos y el gobierno mexicano. En cambio,
las convenciones eran un contrato entre el Ministro de Hacienda,
como representante del Presidente de México, y un diplomdtico que
representaba a su respectivo jefe de Estado. Por lo tanto, no era ya
un contrato entre gobierno y particulares, sino entre gobierno y go-
bierno. 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 nuestro gobierno
al rango de asuntos contenciosos en el derecho internacional, arrui-
nando al erario, lastimando la dignidad nacional y abriendo traido-
ramente las puertas de la Republica a las armas extrnjeras”. [16]
Cuando México, el 17 de julio de 1861, decreté la suspensién total
de pagos, entre los cuales se contaban los relativos a las convenciones
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diplomaticas, esto condujo en poco tiempo a la firma de la Conven-
cién de Londres por los gobiernos de la Gran Bretafia, Francia y
Espana, el g1 de octubre de 1861.

Pocos autores han expresado mejor que Bulnes el contraste entre
ambas deudas: “¢Las convenciones diplomdticas, inglesa, espafiola
y del padre Mordn, tienen un origen impuro? Si, lo hemos probado.
¢Como 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 presen-
te... ¢Las convenciones fueron la causa de reclamaciones armadas a
la Republica, desde el bombardeo de Veracruz, hasta la presencia de
las escuadras de D. Miguel de los Santos Alvarez, del capitdn Dunlop,
del contralmirante Penaud? Si, evidentemente. ¢Las convenciones
figuran en la Convencién de Londres de 1861, y causaron real o apa-
rentemente la intervencién? Si, y la deuda contraida en Londres nun-
ca ha dado lugar a conflictos internacionales...”. [17]

Sin embargo, las convenciones no abarcan toda la deuda contraida
con los extranjeros en el pais. En 1862 se debia en total al extran-
jero $ 81682 561; a los tenedores de bonos § 64 266 354, y por con-
cepto 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 extranjeros 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, mis $ 80 ooo de intereses. He aqui la his-
toria de esta deuda. En septiembre de 1860, el general Santos Dego-
llado confiscé en la hacienda de Laguna Seca (San Luis Potosf) una
conducta de caudales pertenecientes a subditos espafioles, franceses
y sobre todo ingleses, por $1 127 414.77, de los cuales devolvié in-
mediatamente $ 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 quedé amortizada mds
o menos la mitad, $ 346 018.43. [19] Es un hecho significativo que la
primera suspensién 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 ultimas si quedaron afectadas por
la segunda suspensién.

En cambio, en la lista de obligaciones reconocidas por el gobierno
constitucional no figuran los $ 660 ooo confiscados en noviembre de
1860 por el general Marquez. Estos fondos, guardados en la Legacién
Britdnica por cuenta de los tenedores de bonos en Londres, [20] no



go LA DEUDA EXTERIOR DE MEXICO

pudieron salvar a Miramén, 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 re-
publicano que se hiciera responsable del pago. Sin embargo, la suma
no fue pagada. [21]

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
Capuchinas” (Legacién Britdnica) se trataba de propiedades de sub-
ditos britdnicos. Esta cantidad pertenecia por casualidad a los tene-
dores de bonos de Londres, y sélo 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 stubditos confiscadas
aqui, segun se decia en el preambulo de la convencién de Londres.

Por otra parte, llama la atencién el saldo relativamente insigni-
ficante de la convencién francesa: $ 19go0oo. Seguramente esta can-
tidad no fue motivo de peso en la intervencién francesa. *“Apenas
puede concebir la imaginacién —se indigna Payno— cémo el here-
dero de la gloria de Napoledn el Grande ha podido invadir una
Republica unida en simpatias con la Francia, por la miserable can-
tidad de 190 0oo pesos”, cuyo servicio se pagaba “no solamente con
regularidad sino con una grande exactitud, no obstante las circuns
tancias en que se vio el pais, y en las cuales tanto las tropas reaccio-
narias de la capital como las constitucionales de Veracruz no tenian
ni qué comer, mientras se remataban a la par los bonos de la Con-
vencién Francesa”. [22]

Una cantidad mucho mds fuerte era la que se adeudaba a Juan
B. Jecker, a saber: $ 1 600 000 por capital desembolsado “en el negocio
de Bonos”, mis $ 384 ooo como interés del 1 9, mensual en dos afios.
[23] En julio de 1858, el ministro de Hacienda de Miramén, Carlos
Peza, intenté una gran operacién financiera con el fin de conseguir
un préstamo mediante conversién de la deuda interior. Se emitieron
bonos por valor nominal de $§ 5% 0oo 0oo, los cuales se empezaron a
vender al 5 9, pero bajaron hasta el o.5 %, de su valor nominal. [24]
A cambio de ellos, el gobierno recibié § 443 ooo en efectivo, $ 2 mi-
llones en créditos y el resto en bonos de la deuda interior mexicana,
que fueron asi redimidos. [25] Un poseedor importante de los bonos
Peza era la casa bancaria J. B. Jecker y Cia., dirigida por un ciuda-
dano suizo, accionista importante de las minas de Taxco y del Mineral
Catorce, y relacionada principalmente con los franceses residentes en
México. [26] Un afio después, cuando el gobierno de Miramén volvié
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a necesitar fondos, se dirigié a Jecker; el resultado fue una emisién
de bonos del 6 9, por un total de $ 15 millones, a cambio de los cua-
les Jecker entregd $ 618 g27 en efectivo y el resto en diversos papeles,
sobre todo los bonos Peza por $14 378 #700. La operacién le costd
al prestamista s6lo $1 548 235,2 de modo que es ficil calcular el
interés real del préstamo. [27]

Al tomar Judrez posesién 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, respectivamente. [28] El gobierno constitucio-
nal desconocié estos bonos, pero en cambio reconocié los $ 1 500 0oo
6 1600000 desembolsados realmente por Jecker. Segun parece, el
influyente duque de Morny, medio hermano ilegitimo de Napoleén 111
y presidente de la Cdmara francesa de diputados, habia adquirido
el 309, de los bonos Jecker y con ellos un cierto interés en el partido
reaccionario mexicano. Ademds, también los bonos Peza parecen ha-
berse vendido a franceses residentes en México, de modo que se tra-
taba ya de sumas nada despreciables, capaces de abrir la perspectiva
de un magnifico negocio en caso de un triunfo reaccionario y el con-
siguiente aumento en el precio de los bonos. [29] S6lo habia el escollo
de la nacionalidad suiza de Jecker, pero éste se salvé mediante su
naturalizacién en Francia a principios de 1862. [30]

1.As OPERACIONES FINANCIERAS DE MAXIMILIANO

A mediados del siglo xix Francia era un pais de escaso desarrollo
industrial en comparacién con Inglaterra; era caracteristica la prefe-
rencia del francés por la moneda metdlica y su antipatia por los bi-
lletes de banco. Las tres cuartas partes de la poblacién era aun agrico-
la en 1841, y los campesinos desconfian de las instituciones urbanas.
Dos acontecimientos contribuyeron a cambiar esta actitud, al me-
nos temporalmente, y empujaron a Francia por el camino de la capi-
talizacién. En primer lugar, el descubrimiento de los yacimientos
auriferos en California (1848) y en Australia (1851) derramé en
Europa cantidades hasta entonces inauditas de oro, acelerando el
paso de la revolucién industrial. En segundo lugar, Napoledn, tres
afios después de ser elegido presidente de Francia en 1848, afirmé
su poder gracias a un golpe de estado organizado precisamente por
Morny; el segundo Imperio hizo posible la creacién en 18x2, del

2 Payno sefiala (op. cit., p. 305) $ 1600 000; por lo visto, no se trataba de can-
tidades exactas, sino de simples cdlculos.
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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 Pe-
reira 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. [31] Los hermanos
Pereira, descendientes de un judio portugués, eran corredores en la
bolsa de valores y socialistas convencidos. Su ideal era hacer al Es-
tado 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 “so-
cializar” la empresa mediante un banco que lograra captar y encauzar
los mas insignificantes ahorros de cada ciudadano. [g2] Al Crédit
Mobilier se le impuso la emisién de los préstamos a Maximiliano.

Sin embargo, antes de firmarse los convenios financieros de Mi-
ramar el 10 y el 11 de abril de 1864, fue necesario arreglar un asunto
relacionado con la deuda inglesa. “Como se temi6é encontrar una
decidida oposicién en Londres de parte de los tenedores de bonos de
la deuda mexicana —comenta Payno—, se les traté de halagar ca-
pitalizindoles los réditos que la Republica debfa 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 maifiana del 25 de mar-
zo de 1864; pero este compromiso no importé desembolso ni respon-
sabilidad alguna, sino solamente una comisién que le trajo prove-
cho”. [33] En resumen, Fould prepar6 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 ver4, habia
de costarles muy caro. [34]

El capital de la deuda fue aumentando pricticamente en un 50,
(véase el cuadro 14), en contravencién de la ley de 1846, que lo fijo6
en £ 10241 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 £ 1210635 19
que fueron tomados del nuevo empréstito francés (que se examinard
mids adelante) excepto £ 148 ooo que fueron remitidos de México. [35]

De los empréstitos de Maximiliano, el primero, por £ 8 millones,
al 6 %, o sea § 40 millones 6 201 600 000 francos (un peso era igual
aproximadamente a 5 francos; una libra esterlina igual a 2y francos
y 20 céntimos), fue vendido por Glyn Mills y Cia. de Londres, e Isaac
Pereira, de Paris, al precio de 63 9, cercano al logrado por el prés-
tamo Goldschmidt de 5'%, vendido en 1824 al 58 %,. En consecuen-
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Cuadro 14

CAPITALIZACION DE LOS INTERESES, 1864

Monto de la deuda el 19 de enero de 1851 £ 10 241 650
Interés pagadero hasta el 12 de julio de 1863 3840618 15
Menos interés pagado en 1851-53 —921748 10
Se debe el 19 de julio de 1863 2918 870 05
Mis compensacién 1945930 0
Capitalizado al 60 9, (bonos nuevos) 4864 800

Deuda total al 19 de julio de 1863, segtin el
decreto de Miramar del 11 de abril de 1864 £ 15 106 450

FuenTE: Lill, 0p. cit.,, pp. 46 y 94.

cia, el publico francés tuvo en 1864 aproximadamente la misma fe
en el imperio de Maximiliano que habia tenido el inversionista inglés
cuarenta afios 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 Napoleén, los inversionis-
tas se negaron a comprar los bonos nuevos; Fould habia comprado
s6lo su neutralidad, pero no su simpatfa. “Los ingleses —escribe Pay-
no— aceptaron la capitalizacién, tomaron muy poca o ninguna parte
en el primer préstamo, y merced a la concurrencia de la casa de Pe-
reira de Paris, que comprometi6 los fondos del Crédito Mobiliario,
se logr6 vender una cantidad, quedando en cartera por invendible
una suma de mas de 26 millones.” [36] Se colocS, 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, tuvo un rasgo
muy diferente. Si el primer préstamo produjo 100 millones de fran-
cos, €l segundo fue enteramente ficticio, pues se consideré como si
Maximiliano hubiera vendido al gobierno francés bonos por valor
nominal de 110 millones de francos, que al precio de 63 %, produ-
jeron (en el papel) 66 millones distribuidos en la forma siguiente:
se abonaron 4 al gobierno francés a cuenta de los gastos de guerra,
y 12 al mismo gobierno a cuenta de las reclamaciones francesas, no-
toriamente infladas.

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

A principios de 1865, el imperio de Maximiliano, visto desde
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Paris, parecia tan estable que comenzé a prepararse un préstamo nue-
vo. KEste, nominalmente mayor alin que el primero, puesto que era
por 250 millones de francos ($ 50 millones), con interés al 6'9, anual,
fue emitido en Paris por Fould, Oppenheim y Cia. y otras firmas, al
689, de su valor nominal, y produjo 170 millones de francos. El
publico mostré en el futuro de Maximiliano més fe todavia que un
afio antes. El gobierno francés puso en marcha todo su aparato para
colocar los bonos: “no se limité a asegurar por conducto de sus mi-
nistros, en el cuerpo legislativo, que la consolidacién del imperio en
México era un hecho consumado, sino que permitié que los titulos
de este empréstito se vendieran en la Bolsa francesa, y que los agentes
oficiales franceses se encargaran de su realizacién, lo cual le daba
al mismo préstamo un caricter oficial. Tan clara fue la obligacién
contraida por el gobierno francés con relacién a este empréstito, que
al terminar la intervencién y el imperio, tuvo que asumir abierta-
mente el pago de las obligaciones expedidas por Maximiliano”. [g7]
El préstamo se emiti6é en abril, el mismo mes en que capitulé el ge-
neral Lee, jefe del ejército confederado norteamericano, aconteci-
miento que puede haber influido en la suerte de ambos contrincantes
por el poder en México.

Cuadro 13
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 de 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.

Considerando que la deuda exterior (sin convenciones) ascendia
en 1863 a $ 65 millones, resulta que Maximiliano la triplic6 en el
curso de un solo afio.

La emisién del préstamo por 250 millones de francos fue conside-
rada como un éxito tan grande, que medio afio después fue convertido
el préstamo de 201 600 ooo francos en otro préstamo de 250 millones.
S6lo una parte fue presentada a la conversion. [38] Sin duda, los 250
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millones de la segunda serie sustituyen a los 201 600 coo (de los cua-
les, como se indicé, se vendieron sélo 174 millones). Sin embargo,
Payno y Calderén duplican la partida de 201 600 00.2 [39]

Lo enorme de esas sumas resalta mds si se comparan con los prés-
tamos que Judrez contrajo en el mismo periodo. El tnico préstamo
exterior del gobierno constitucional se negocié en los Estados Uni-
dos; es el préstamo Carbajal-Corlies, de 1865, por $ 2 925 450; de esta
suma se dedujo $ 1 000 ooo 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 al 67 9. [40] Con los bonos se
pagaron los armamentos y las municiones a los fabricantes y comer-
ciantes norteamericanos. Con menos de $ 2 millones la Republica gané
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 Maximi-
liano —mis de $ 100 millones— es tan enorme que justifica la .pre-
gunta siguiente: ¢en qué fue empleado? Payno proporciona un anili-
sis de los dos primeros préstamos (el tercero fue ficticio). [41] Sin
embargo, es un analisis meramente hipotético, pues los fondos se em-
plearon en otra forma, como lo demostré pocos afios después Emile
de Kératry: [42]

Millones de

francos

Donacién gratuita a Maximiliano para liquidar su situacién

personal 8
Dos afios de intereses de la deuda inglesa, cerca de 24
Deducciones del capital de los empréstitos para asegurar el

pago de los intereses en 1864-1866 50
Compra de rentas francesas para garantizar amortizacion 34
Utilidad, gastos y comisiones bancarias 29
Al gobierno francés para indemnizaciones y gastos de guerra 75
Remitido a México al emperador Maximiliano 46

Total producido por la deuda 275

3 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; ade-
mas, tomé en cuenta como adeudo de México $ 72712 000 por concepto de gastos
de guerra y reclamaciones, cantidad muy superior a la estimada por Payno y Cal-
derén, 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, segiin el cual Maximiliano aumenté



96 LA DEUDA EXTERIOR DE MEXICO

Sin embargo, México no recibié los Frs. 46 millones, o sea $ g mi-
llones, destinados a Maximiliano, pues éste gir6é a favor de J. B. Jec-
ker una letra por Frs. 12 600000 ($ 2 532 000) que en efecto le fue
pagada en Paris, de acuerdo con un convenio especial concluido en-
tre Maximiliano y Jecker bajo los auspicios de Francia el 10 de abril
de 1865. [43]* En esta forma, México recibi6é tan sélo alrededor de
Frs. 34 millones, o sea a lo sumo § 4 millones del total de Frs. 275
millones o § 55 millones producidos, y a cambio de una deuda nueva
por $ 107 millones; en otras palabras, apenas una quinceava parte del
monto de la deuda. Empiricamente, Payno estima los porcentajes en
la forma siguiente: “Los préstamos de Paris pueden definirse asf. Al
negociar los titulos se perdia 40 por 100. En gastos y comisiones 10.
En réditos corrientes y futuros 20. Del go restante, Napoleén tomaba
con diversos pretextos 25 por 100; y €l 5 que quedaba para Maximi-
liano, formaba el total nominal de 100, con que se pretendié gravar
a México”. [44] México recibié 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 recibib el 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 honra-
dez y la generosidad.

Agrupando las cifras de otro modo, Kératry calcula [45] que, de
los Frs. 275 millones, la hacienda publica francesa percibié directa-
mente g8, y como depositaria otros 48; en total mds de Frs. 146 millo-
nes. O sea que mds de la mitad del producto de los empréstitos entréd
en las cajas del gobierno francés, donde sirvié para cubrir el défi-
cit. [46] En suma, fue un fraude gigantesco mediante el cual Fould
sac6 dinero al inversionista francés para emplearlo en otras cosas.

La deuda nacional francesa aumenté de 1853 a 1861, en 4 140 mi-
llones de francos. [477] Después de un periodo de expansién econémi-
ca sobrevino en 1866 una crisis financiera y el afio siguiente, quebré
el Crédit Mobilier como su victima. Rothschild sobrevivié a Pereira.

LA REPUBLICA RESTAURADA

El triunfo de Judrez afecté profundamente la cuantia y la estructura
de la deuda exterior. En primer lugar, se desconocié la deuda con-

la deuda exterior mexicana en $ 107 millones a base de préstamos contraidos en
Paris.

4 Después se le pagd un poco mis, subiendo el total a § 2865 061.71. A Jecker
se le pag6, pues, el doble de lo que habfa desembolsado.



INTERVENCION Y TRIUNFO DE LA REPUBLICA 97

traida por Maximiliano en Miramar y en Paris [48]. Repudiar una
deuda no es lo mismo que ser incapaz de pagarla. En caso de insol-
vencia, una nacién no puede pagar; en caso de repudio, no quiere
pagar, generalmente por motivos politicos. El gobierno que contrajo
la deuda ya no existe, y el nuevo no la acepta, sobre todo cuando el
gobierno anterior emand de una rebelién contra el orden establecido.
Asi lo hicieron Espafia en 1823, Portugal en 1832, México en 1865
{por mds de $ 100 millones) y los Estados Unidos en 1868 con la deuda
de la desaparecida Confederacién por DIls. 116 308 ooo. Cien millo-
nes de pesos era una cantidad considerable, aun para paises mds ricos.
Sin embargo, la situacién internacional ya no era la misma en 186%-
68 que en 1861; en Europa se acercaba una tormenta en forma de la
guerra franco-prusiana, y en consecuencia, Napoleén III tenfa que
concentrar todas sus fuerzas en ese continente; por esta razdén, el go-
bierno francés prefirié indemnizar a los poseedores de titulos con Frs.
87 millones por el empréstito de 250 millones que ellos habian adqui-
rido en 170; es decir, que el publico recibié aproximadamente la mi-
tad de lo invertido. [49]

En segundo lugar, se extinguieron las convencxones diplomaticas
que concedian posicién privilegiada a los acreedores (mexicanos o
extranjeros) poseedores de sus bonos. Asi pasé con la convencién es-
paiiola de 1853, que habia reservado el 8%, del producto de las adua-
nas maritimas para los acreedores que ya eran en su mayor parte me-
xicanos. [50] De manera semejante se cancelaron los arreglos que es-
tipulaban la asignacién conjunta del 16 9%, de los derechos aduanales.
a las deudas de la convencién del padre Mordn y la inglesa. Sin em-
bargo, las deudas mismas para cuyo cobro se habfan celebrado dichas
convenciones conservaron su validez, pues eran muy anteriores a la
Guerra de Reforma. El gobierno de Judrez, al desconocer las deudas
del Imperio y de los gobiernos de Zuloaga y Miramoén, y el reconocer,
por supuesto, su deuda propia del tiempo de la Intervencidn, reco-
nocié también toda la deuda de México anterior a la guerra civil,
aboliendo s6lo determinados derechos especiales que habfan causado
la intromisién 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 diciembre de 1868 a Eduardo J. Perry, representante de los te-
nedores dé¢ bonos en México, Judrez desconocié la capitalizacién cele-
brada por Maximiliano en virtud del decreto de 10 de abril de 1864,
declar6 perdidos los intereses devengados por el capital de la deuda
desde el segundo semestre de 1863 hasta el primero de 1864 inclusi-
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ve, y canceld la asignacién de 25 9, de los derechos aduanales a favor
del servicio de la deuda inglesa, con el propdésito de castigar a los te-
nedores de bonos por su colaboracién con Maximiliano. [51] La pena
impuesta a los tenedores de bonos fue en realidad una consecuencia
de la imposibilidad de pagar. Matias Romero, que habia sustituido
a principios de 1868 a Jos¢ Maria Iglesias en la cartera de Hacienda,
estaba empefiado en hacer producir los escasos recursos del erario, que
no bastaban para reanudar el servicio de la deuda. Calderén inter-
preta asi la idea de Matias Romero: “El gobierno debia eludir el pago
proponiendo condiciones inaceptables, porque cualquier arreglo lo
hubiera obligado a incurrir en erogaciones inmediatas cuando era pre-
ciso dedicar todos los recursos oficiales a consolidar la paz y a la ad-
ministraciéon.” [52] México, libre de la presién exterior, tanto euro-
pea como norteamericana, no tenfa 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 afios sin que México pagara un
solo centavo a cuenta de los intereses de la deuda; desde luego, a Mé-
xico le ayudé en esto también la falta de relaciones diplomaticas con
Inglaterra.

La anulacién de los cuatro afios de intereses fue mds bien un cas-
tigo simbolico, pues precisamente en 1864-1866 recibieron los tenedo-
res de bonos £ 1 210635. 19 s 6 d en efectivo, provenientes casi exclu-
sivamente del préstamo francés. Esta cantidad casi cubria los ocho
cupones desde el 19 de julio de 1863 al 12 de julio de 1864, que su-
maban £ 228 998, de modo que los tenedores perdian s6lo £ 18 363,
menos de $ 100 000. La penalidad mas 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 compensacion al capitalizarse el adeudo por £ 2 918 870.
Segun Casasus, el gobierno de la Republica Restaurada fue demasiado
inflexible. [53] Por otro lado, los tenedores habian aceptado la capi-
talizacién antes de que el gobierno britdnico reconociera a Maximi-
liano 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 decia Matfas Romero: “El gobierno no desconote la legi-
timidad de su deuda. Aunque la deuda contraida en Londres perte-
nece a esta categoria y el gobierno la reconoce en principio, el hecho
de que los tenedores de bonos hicieran una convencién nueva del
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adeudo con el usurpador Maximiliano, quien nunca tuvo derecho
de obligar a la Nacidn, y le prestaron de esa manera su apoyo y coo-
peracion, la pone en una situacién dificil, que no puede arreglarse
sino por medio de negociaciones y concesiones mutuas.” [55]

En suma, el punto de vista oficial era que habiendo contribuido
los tenedores de bonos a que se formalizara la intervencién debian su-
frir la parte que les correspondiese de esas desgracias, dando a México
el respiro necesario para reasumir de nuevo el pago de sus deudas le-
gitimas, y que, al volver el Comité de Tenedores a promover su arre-
glo, el Ejecutivo no dejaba de considerar que era necesario liquidar
y pagar aquellos titulos legitimos; pero sin que ello implicara el reco-
nocimiento de los actos llevados a cabo con la Intervencién y el Im-
perio Mexicano.

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

En numeros, el 19 de julio de 1863, México debifa por intereses
vencidos de la deuda inglesa £ 2 918 8705s. Ahora bien, en el su-
puesto de que no se hubieran borrado los cupones de los cuatro afios
y tomando en cuenta los intereses adeudados entre 1867 y 1875, la
deuda total por intereses al 12 de enero de 1876 se cifraria en .....
£58095228 145 6d. (Véase el cuadro 16.) Sin embargo, puesto que
esos cuatro afios fueron borrados, por asi decir, el total fue de hecho
de £537686650, lo que representa en todo caso una diferencia

CUADRO 16

INTERESES DE LA DEUDA INGLESA, 1854-1876

—

. Intereses del 19 de julio de 1854 al 19 de julio de 1868  £2918870050
2. Més 8 cupones del 19 de julio de 1863 al 19 de ju-

lio de 1867 1228 998 00 0
3. Suma £4147868050
4. Menos pagado a cuenta durante la Intervencién —1210635196
5. Intereses adeudados al 19 de julio de 1867 £ 2937 232 056
6. Mds 16 semestres hasta el 31 de diciembre de 1875 2457996 00 0
7. Intereses adeudados al 19 de enero de 1876 £ 53895228 056
8. Intereses adeudados reconocidos por México hasta
1875 (renglones 1 4 6) £ 5376866 050
Diferencia (7 — 8) 18363 00

FUuENTE: Con base en Ortiz de Montellano, Apuntes..., cuadros.
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de apenas £ 18 363, insignificante para los tenedores de la deuda in-
glesa.

Pues bien, mientras los pagos a cuenta de la deuda inglesa estu-
vieron suspendidos, debido en el fondo a la falta de recursos, hubo
mucho actividad en otros renglones de la deuda publica. Matias Ro-
mero tuvo la idea de comprar en almoneda publica bonos correspon-
dientes a las antiguas convenciones, que formaban de nuevo parte de
la deuda interior. Los bonos se cotizaban a muy bajo precio porque el
interés no se habia pagado; pero el gobierno, en vez de pagar el inte-
rés (lo que habria aumentado el valor del capital), dedicé la sumas
disponibles, relativamente pequefias, al rescate de los bonos, idea sin
duda ingeniosa. En esta forma se amortizaron bonos por $ 1 000 000,
aproximadamente, a cambio de poco méds de una décima parte de esa
cantidad. [56] En 1870 quedaban, pues, § 11 millones en bonos de las
extinguidas convenciones: la inglesa, la espafiola y la del padre Mo-
rén. [57]

El gobierno mexicano amortizé también poco més de un millon
de pesos del préstamo Corlies, el primer préstamo norteamericano a
México, de modo que quedaban en 1870 en circulacién $ 1 882 250;
y de los réditos totales por poco més de § 800 ooo se pagaron § 300 ooo,
asf que en 1870 México debia en total, incluyendo capital y réditos,
$ 2 500000. [58] No obstante ser una deuda exterior, el préstamo
Carbajal-Corlies nunca llegé a incluirse en ella, probablemente por-
que al lado de la deuda inglesa, su monto era de muy poca conside-
racién.

A los dueiios de la conducta confiscada en Laguna Seca por Santos
Degollado no les fue tan bien, pues habian obtenido del imperio de
Maximiliano 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 Congreso al origen de esta deuda, la revalidaron pos-
teriormente. En 1870, quedaban atin de esta deuda $ 280000 por
concepto de capital e intereses vencidos y no pagados. [59]

Habia, sin embargo, una deuda cuyo monto ain no habia sido de-
terminado. Esta no tenia su origen en un préstamo sino en las recla-
maciones que hacfan los ciudadanos norteamericanos radicados en el
pais, por préstamos forzosos, ministraciones voluntarias y por dafios
y perjuicios que sufrieron durante las guerras habidas de 1847 a 1861.
(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 mantuvieron al margen de todo arreglo con

“Maximiliano y a la conducta neutral que guardé Estados Unidos,
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México se sintié6 obligado a considerarlos vigentes y a tratar su
arreglo. o

A pesar de la buena disposicién que mostraba Estados Unidos en
el arreglo, el gobierno mexicano llegé a pensar que las reclamaciones
se harfan ascender a cantidades fabulosas, temor justificado si se
piensa que el pais en épocas pasadas, por deudas similares, habfa sido
victima de reclamaciones injustas y exageradas que eran aceptadas en
gran medida por la fuerza de las circunstancias. Sin embargo, cuando
se present6 un proyecto elaborado por Matias Romero, para convenir
la forma de pagar esta deuda, éste fue aceptado por el gobierno nor-
teamericano 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; ésta
fue la primera vez que en un convenio de esta naturaleza se consideré
a los ciudadanos mexicanos como acreedores. Afios antes el gobierno
habia intentado hacer caso omiso de las reclamaciones por dafios y
perjuicios sufridos por extranjeros durante las guerras civiles, y en
principio siempre habian sido rechazados; pero la presién ejercida
sobre €l le habia obligado a darles curso. “Puede decirse que este
principio habia sido aplicado invariablemente entre los paises fuertes
en sus mutuas relaciones, aunque frecuentemente violado en sus rela-
ciones con Estados mis débiles.” [60]

El convenio se firmé el 4 de julio de 1868 y para su aplicacién se
integré una comisién mixta, ante la cual se presentarian las recla-
maciones de pago, y la que fallaria sobre la validez de éstas. “Sélo
serfan admitidas las reclamaciones provocadas por actos de las auto-
ridades de cada una de las naciones contratantes. Esta cldusula libe-
raba a la Nacién de toda responsabilidad por actos del gobierno Im-
perial, de sus agentes y aun de sediciosos y bandidos.” [61] Esto
significaba para México una conquista en el trato internacional, pues
en otras ocasiones habia respondido hasta por los hechos de sus ene-
migos. Pero, ademds el gobierno norteamericano aceptd, en las con-
diciones del pago de la deuda, que el plazo para efectuarlo se supedi-
tara al arreglo de la hacienda publica y al restablecimiento de la
paz, asi como a la cimentacién del crédito mexicano; no se fijé inte-
rés alguno para el pago, y los abonos se fijaron en $ 300 ooo 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 di-
ciembre de 1876, fecha en que se firmé la convencién. De acuerdo
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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 los Estados

Unidos 402 942.04

Total 4125 622.20

Menos deduccién de sumas falladas
en favor de ciudadanos mexicanos 150 498.50

Saldo total $3975123.79

En 1840, la deuda nacional total se estim6 en $ 120 millones, de
los cuales § 39.5 constituian deuda interna y el resto deuda exterior,
comprendidos en ésta las reclamaciones pendientes y los bonos Lizar-
di, no reconocidos. (Véase el cuadro 1%.)

Entre 1870 y 1875 no hubo cambios de importancia en la deuda
exterior: los intereses de la deuda inglesa continuaron acumulédndose;
también la antigua deuda convencional crecié de 1870 a 1873 por la
acumulacién de réditos, de $ 11 a 12.5 millones, aproximadamente, de
los cuales correspondian en numeros redondos 4.3 a la ex convencién
inglesa y 8.2 a la espafiola y la del padre Mordn. [62] En cambio, el
gobierno siguié amortizando los bonos Carbajal y los créditos de La-
guna Seca, de modo que, por ejemplo, en el afio fiscal de 1871-72 estos
titulos fueron casi los vinicos que se pagaron; [63] con el resultado
de que a fines de 1873, el adeudo correspondiente ascendia exacta-
mente a $ 1 438 ogo. [64]

Desde 1870 hasta fines de 1846, la situacién de la hacienda se agra-
v6 en virtud de que la paz del pais se alteré a consecuencia de las
revueltas en San Luis Potosi, Zacatecas, en Guerrero, en Tampico, La
Noria y Tuxtepec. Como todo movimiento militar, exigian gastos
cuantiosos e inaplazables, que contribuyeron en gran medida a hacer
mids dificil la situacién financiera del pafs. En tal circunstancia, al
Ejecutivo se le dieron facultades extraordinarias para arbitrarse recur-
sos y sufragar los gastos, facultad que aproveché Matias Romero, se-
cretario de Hacienda de 1868 a 1872, para decretar algunas leyes que
facilitaron el desarrollo del comercio. Estas medidas tenian como uni-
co fin aumentar las recaudaciones para aliviar la crisis sin recurrir a
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CUADRO 1%

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 $ 51208 250
Intereses 20 000 000
Total 71 000 000
Préstamo Carbajal-Corlies 2500 000
Total de la deuda exterior 73 500 000
Total de la deuda nacional en 1870 113 000 000
Mis reclamaciones pendientes de recono-
cimiento 4 500 000
Bonos Lizardi, no reconocidos® estimados
€n 2 500 000
Gran total de la deuda nacional $ 120 000 000

FUENTE: Memoria de Hacienda, 1870, pp. 918-919.
préstamos forzosos ni a operaciones de agio que comprometieran las
rentas del erario. '
Apoyado en las facultades extraordinarias, Matfas Romero pudo
afrontar en parte el problema financiero de la hacienda piblica du-
rante la crisis provocada por las revueltas; pero estas medidas fueron
muy criticadas, al igual que todas aquellas que impuso o que traté
de imponer durante el tiempo que estuvo al frente de la Secretarfa de
Hacienda. “...Durante los cuatro afios y medio de su gestién sufri6
los ataques sistematicos de la prensa y de los partidos oposicionistas,
quienes injustificadamente, le colgaban todas las penurias del erario,
todas las fallas de la administracién y aun el estancamiento-econémico
del pafs.” [65] Lo cierto es que “todos estos ataques a Matias Romero

& Matias Romero incluye en este cuadro, entre los adeudos no reconocidos, los
cupones vencidos y no pagados de la deuda de Londres, por $ 20 millones, al lado
de los fraudulentos bonos de Lizardi; debe tratarse de un error, pues en el texto
se consideran como “deudas de origen legitimo, pero perdidas o perjudicadas”, la
deuda contraida en Londres, sus intereses y los bonos de las cbnvenciones, mien-
tras entre las “deudas no reconocidas” figuran sélo las diferentes emisiones de Li-
zardi. (Véase la Memoria de Hacienda, p. go6.)
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palidecen cuando se considera que logré liberar a la hacienda publica
de la mayor parte de los vicios que tenia desde la consumacioén de la
Independencia, tales como préstamos forzosos, negocios de agio rui-
nosos, fondos especiales en las rentas publicas, hipotecas de los pro-
ductos de las principales oficinas recaudadoras, etc. y el tiempo se
encargé de darle la razén- pues a pesar de que ninguna o casi ninguna
de las iniciativas presentadas por él, fueron atendidas por el Legisla-
tivo, fueron durante el régimen de Porfirio Diaz las bases sobre las
cuales se estructurd el sistema fiscal mexicano”. [66]

En mayo de 1872, Matias Romero fue sustituido en la Secretaria
de Hacienda por Francisco Mejia, quien adopté una politica presu-
puestaria opuesta a la de su antecesor. Los proyectos de presupuesto
presentados al Legislativo por €l se basaban en cifras demasiado opti-
mistas en cuanto a ingresos, con resultados desfavorables para la ha-
cienda publica. Mejia, quien “no llevé al departamento de Hacienda
el espiritu superior de un hombre de Estado”, [67] acompaiié después
a Sebastidn Lerdo de Tejada durante los cuatro afios de su gobierno.

SINTESIS DE LA DEUDA EXTERIOR DESDE 1821 A 187y

Las. cuentas de intereses y de capital de la deuda contraida en Lon-
dres, desde su principio hasta 1875, asi como la deuda nacional to-
tal, 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, aumenté relativamente poco entre 1821 y 1875. Para hablar sélo
del aspecto financiero y hacendario- varias deudas fueron desconoci-
das en el curso de este periodo, y la 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 ecle-
sidsticos. Ademds, ya hemos visto cémo el gobierno no permitié que
la deuda inglesa excediera de los § 51 millones autorizados en 1846.
Estos y otros factores explican tal vez la permanencia de la deuda
nacional mexicana en un nivel que para aquellos tiempos podia con-
siderarse razonable.

También llama la atencidén el escaso ntimero de préstamos extran-
jeros contraidos por México; pues si se prescinde del préstamo Car-
bajal-Corlies 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 tra-
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CUADRO 18

CAPITAL DE LA DEUDA EXTERIOR DE MEXICO, 1821-1875
(En miles de libras esterlinas)

Incre- Nuevo

Ambr- mento total
tiza- de la de la
Emisiones Capital cion  Saldo deuda  deuda
Goldschmidt (5 %,)
1824-1831 $ 200 1 069 2130 639 2769
1831-1837 2769 673 8448
Barclay (6 %)
1824-1831 3 200 49 3150 945 4096
1831-1837 4096 1195 5291
Fusidn de ambos (5 %)
19 Oct. 1837 8734
Conversién 512
Total 9247
Nueva Emision (5 %,) *
1838-1843 9 247 1467 10714
1844-1846 10714 — 473 10242
1847-1875 10 242 — 10242

FUENTE: Basado en Lill, op. cit. pp. 86-95.
* En los afios 1838-1875 no se efectuaron amortizaciones.
NoTA: Aproximaciones al millar.

tados simultineamente, en realidad existié6 un solo empréstito, con-
traido al principio de la era independiente. Una vez que se mostr6
la imposibilidad de México para pagar, los banqueros de Londres,
Amsterdam y Paris perdieron todo interés en un nuevo préstamo me-
xicano. [68] Evidentemente, los préstamos parisienses a Maximiliano
fueron politicos, no financieros.

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

Una rdpida mirada indica que la guerra es el motor de la deuda
publica, como el ejemplo de los Estados Unidos durante y después de
la guerra civil, y de Francia con las aventuras imperiales de Napo-
leén III, mientras en la Gran Bretafia la paz asegurd la estabilidad de
la deuda. México, que vivié en guerra casi permanente de 1837 a 1867,
mantuvo su deuda en esos treinta afios en el mismo nivel.
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CUADRO 19

INTERESES DE LA DEUDA EXTERIOR DE MEXICO, 1824-1875
(En miles de libras esterlinas)

Saldo
Intereses Intereses pendiente
Emisiones pagaderos pagados acumulado
Goldschmidt (5 %,)
1824-1831 896 497 399
1831-1837 740 66 674
Barclay (6 %)
1824-1831 ' 1184 475 709
1831-1837 1314 118 1196
Fusién de ambos (5 9,)
1838-1843 1387 7179 608
1844-1846 769 279 489
1847-1850 2304 893 1411
1851-1863 3841 922 2919
1863-1867 — - 2919
1867-1875 2458 — 5377

FuENTE: Basado en Lill, op. cit., pp. 86-g5.
NoTA: Aproximaciones al millar.

CUADRO 20

RESUMEN DE LA DEUDA EXTERIOR TOTAL, 1875

Miles de
libras es- Miles de
terlinas pesos
Deuda inglesa:
Capital 10 241 51208
Intereses vencidos 5877 26 884
Suma 15 618 78 092
Reclamaciones norteameri-
canas 3975
Préstamo Carbajal-Corlies 1000
Total 83 068

NorA: Aproximaciones al millar,
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CUADRO 21

RESUMEN DE LA DEUDA NAGIONAL 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
1887 82 000 46 240 128 000
1843 53 584
1846 87 500 51208 139 000
1850 75 000 51208 . 128000
1852 45 400 52 744 98 000
1856 53 000 56 583 110 000
1861 13 000 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.
CuUADRO 22
CRECIMIENTO DE LA DEUDA NACIONAL EN LA GRAN BRETARNA,
Los Estapos UNipos, FRANCIA Y MEXIco
(En millones de cada unidad monetaria)

Gran Estados

Bretafia Unidos Francia México

(libras) (ddlares) (francos) (pesos)
1815 834 100 1272 68 (1814)
1820 91 3 590 76 (1821)
1825 800 (1828) 84 4123 45 (1823)
1830 49 4890
1885 832 (1836) 4 557 128 (1837)
1840 827 4 4 682
1845 818 16 5810 139  (1846)
1850 804 63 5426 126
1855 789 36 6 965 110 (1856)
1860 799 65 10 262 155 (1861)
1865 790 2678 13 865
1870 768 2 436 12 810 120
1875 742 2156 21185

FuentE: Las cifras de Gran Bretafia, Estados Unidos y Francia se tomaron de la
Encyclopaedia Britannica, 1958, vol. XVI, p. 140.
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VI

EL PORFIRIATO: RESTABLECIMIENTO
DEL CREDITO (1876-1889)

Hacia FINEs de 1876, como consecuencia de la revuelta de Tuxtepec,
capitaneada por el general Porfirio Diaz, casi todas las rentas federa-
les se habfan consumido en los gastos de guerra y no era ficil adquirir
capitales privados en préstamo. En estas condiciones no era posible
atender las necesidades del gobierno y una de las preocupaciones prin-
cipales del momento era la de allegarse recursos. Tenian que efec-
tuarse gastos en algunos estados de la Republica para pacificarlos y
atenderse obligaciones urgentes del servicio publico. El gobierno pudo
al fin obtener un préstamo voluntario del capital privado, estableci6
contribuciones extraordinarias, decret6 la reduccién provisional de los
sueldos a empleados publicos y suspendi6é por circular de 29 de sep-
tiembre de 1876 toda clase de pagos hasta nueva orden.

Una vez consolidada la paz, el nuevo gobierno volvié a ocuparse
de preferencia de la reorganizacién de la hacienda, para lo cual el
general Diaz llamé a Matias Romero, quien por segunda vez asumi6
la responsabilidad de enderezar las finanzas.

LAs RELACIONES INTERNACIONALES DE MEXIico

El desarrollo industrial a que habfan llegado las grandes potencias del
mundo habia originado, por una parte, un gigantesco aumento de la
produccién que exigia la busqueda de nuevos y mejores mercados y
fuentes adicionales de materias primas; por otra parte, se habian pro-
ducido excedentes de capitales que buscaba inversién lucrativa. De
estas necesidades surgieron la expansién colonial y la exportacién de
capitales; esta ultima tuvo a veces mayor importancia que la expor-
tacién de mercancias. Los paises de inferior desarrollo econémico re-
cibian la inversién en forma de empréstitos para la construccién de
vias de comunicacidn, el desarrollo de su industria y en general, su
desarrollo econémico, naturalmente a cambio de concesiones y a una
tasa de interés superior a la que obtenian en su pafs de origen. Las

110
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grandes naciones europeas se distribuian las regiones productoras de
materias primas, controlaban las vias de comunicacién y los mercados
y también fijaban los precios internacionales. Inglaterra, Francia y
Alemania realizaron importantes adquisiciones colgniales y Estados
Unidos empez6 a surgir como potencia industrial.

México habia quedado aislado de Europa a partir de la interven-
cién tripartita y Estados Unidos era el unico pais con el que tenia
relaciones comerciales importantes. Ocupadas Inglaterra y Francia en
sus conquistas coloniales, poco se interesaron en la reanudacién de sus
relaciones diplomaticas con México, “pues su rompimiento en poco
o en nada afectaba sus intereses maritimos y mercantiles”. [1] Cuando
México sinti6 la presién de la politica expansionista de Estados Uni-
dos, su aislamiento del resto le provoc6 bastante inquietud. Europa,
al darse cuenta de esta situacién, empez6 a interesarse por contrarres-
tar la influencia politica y econémica de Estados Unidos sobre México.

La cuestién de la reanudacién de las relaciones diplomaticas no
era en verdad asunto nuevo; hacfa bastante tiempo que se venia tra-
tando a través de la Secretaria de Relaciones Exteriores, pero sin pri-
sa y con suma reserva de parte de los gobiernos, pues dadas las cir-
cunstancias el asunto resultaba bastante espinoso. Por el lado de
Francia existian los antecedentes de la Intervencién que México no
habia olvidado aun, porque estaban para recordérselo las declaracio-
nes de Juarez respecto a los motivos que lo llevaron al rompimiento
de las relaciones y a la nulidad de los tratados internacionales, asi
como al principio de dignidad marcado por él mismo, segtn 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 Intervencién de 1861”; [2] por lo tanto, correspondia a Fran-
cia dar el primer paso. A este respecto, la reanudacién no presentaba
obstdculos, pues Francia no habia celebrado ningun tratado con Mé-
xico antes de la Intervencién, pero habia mucho que aclarar o bien
olvidar acerca de reclamaciones de guerra. Sin embargo, se convino
que “ninguno de los gobiernos tiene reclamaciones que hacer contra
el otro, ni en su nombre ni en el de sus nacionales”, [3] es decir,
se hizo punto omiso de las cuestiones de la deuda publica mexi-
cana que habian dado pretexto a la Intervencién y de las generadas
por ella. Asf se lleg6 a 1880, en que México y Francia reanudaron
sus relaciones.

Mis dificiles fueron los arreglos con Inglaterra, ya que ésta tenia
negocios pendiente con México: la deuda de Londres, afectada por la
suspensiéon de pagos y la falta de reconocimiento del adeudo por
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el pago de 20 cupones convenidos con el gobierno de la Interven-
cién; la deuda convencionada de 1851 que era el objeto de una recla-
macién diplomdtica, la disputa sobre Belice, y el desconocimiento
de los tratados cpmerciales de 1826. El problema que present6 las
mayores dificultades fue el relacionado 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 caridcter de deuda in-
ternacional; “era su decisién de hacer causa propia de la causa comer-
cial de algunos de sus subditos”. [4]

En principio existfan cuatro obstdculos a vencer: cuél de los dos
paises debia iniciar las negociaciones; la oposicién del Comité de Te-
nedores 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 inexis-
tente el Tratado de Amistad, Comercio y Navegacién de 1826; y la
convencién de 1851, a la que se pretendia dar cardcter internacional.

Pero las barreras empezaron a debilitarse a causa del interés del
gobierno mexicano por negociar un nuevo empréstito por $30 millo-
nes. Asf, el 6 de agosto de 1884, se firmaron los preliminares para
la reanudacién de relaciones entre los dos pafses.t

Respecto de los Estados Unidos, el gobierno de este pais trat6 de
hacer depender el reconocimiento del gobierno de Porfirio Diaz del
arreglo inmediato y final de las principales cuestiones pendientes.
“Ese gobierno en efecto exigié de un golpe —comenta Cosfo Villegas—
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 da-
fios y perjuicios causados en las personas e intereses de sus naciona-
les en ocasién de las revueltas de la Noria y de Tuxtepec; el com-
promiso de que los préstamos forzosos no afectarian a los ciudadanos
norteamericanos; la derogacién de las disposiciones legales que im-
pedian a éstos adquirir bienes raices en la zona fronteriza; la aboli-
cién de la zona libre y, sobre todo, la pacificacién de la frontera,
es decir, acabar con las incursiones criminales de los indios bdrbaros,
extirpar el abigeato y el bandolerismo”. [5] A estas condiciones Por-
firio Dfaz se opuso terminantemente, lo que le valié que Estados Uni-
dos guardara hacia ¢l una conducta hostil.

Sin embargo, después de algunos aifios, Estados Unidos decidié
cambiar su politica, en parte porque México habia mantenido el

1 Antes de con Francia e Inglaterra, México reanudd sus relaciones con Ale-
mania, Italia, Bélgica, Holanda y Espaiia.
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pago puntual de los abonos de la deuda emanados de la Conven-
ci6n de 4 de julio de 1868; pero debido también en gran medida
a que las condiciones impuestas habian dejado de tener vigencia,
pues México entré al fin en un periodo de paz; y por tltimo, por-
que Estados Unidos pasaba por una crisis de exceso de capitales. Se
decia que Estados Unidos “languidecfa de exuberancia”. [6] Le so-
braba capital y le faltaba campo en qué emplearlo con esperanza de
un regular rendimiento, lo que se evidencia en que desde 1864 a
1881, el gobierno de Estados Unidos habfa reducido el interés de los
bonos de su deuda piblica del 6 9, al 4 %, anual y habia el proyecto
de reducirlo atin mis.

LA CONSTRUCCION DE LOS FERROCARRILES Y SUS CONSECUENCIAS

En tales circunstancias, los capitalistas de Estados Unidos perci-"
bieron “el ruido de las concesiones ferrocarrileras y vieron en esa
coincidencia de dos fendmenos que venian verificindose paralela-
mente en dos pueblos vecinos como la aproximacién, mds providen-
cial que natural, de necesidades encaminadas a satisfacerse y compen-
sarse mutuamente. La falta de México gritaba en demanda de la
sobra de Estados Unidos, y ésta clamaba por el socorro de aquella.
Aproximar la falta y la sobra, complementarlas y fundirlas era com-
pletar el uno por el otro a dos pueblos precipitado éste, retrasado
aquel en su desarrollo”. [7]

Ya en 1879 John W. Foster, representante oficioso de Estados
Unidos en México, habfa 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: r) los medios de llegar
al nuevo mercado y, en caso de ser defectuosos, la posibilidad de me-
jorar las vias de comunicacién; 2) las leyes aduanales, las disposicio-
nes relativas al trifico interior y los usos a que debfan sujetarse en
sus operaciones; y 3) la proteccién a sus personas y a sus propiedades.
El mis importante de estos puntos resultd ser el primero, pues se
consider6 que “el unico medio de establecer un vasto comercio en-
tre Estados Unidos y México consistia en extender el sistema [norte-
americano] de ferrocarriles desde el Rio Grande hasta la ciudad de
México”. [8]

Durante un banquete celebrado en Boston, el general Ulysses S.
Grant, ex presidente de los Estados Unidos y concesionario de una
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linea en construccién de México a Oaxaca, hizo el siguiente comen-
tario: “No tengo duda de que con la construccién de ferrocarriles
podriamos adquirir en México esos productos [azicar, café, tabaco]
que, en vez de tenerlos de paifses antidemocraticos, esclavistas y de
excesivos derechos aduanales, los tendriamos de un pais republica-
no, 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”. [g]

.Sin embargo, varios obsticulos se oponian al desarrollo de la po-
litica ferrocarrilera, en especial la actitud recelosa del Congreso Me-
xicano. Desde 1840, era claro el propésito de no abrir las puertas del
pais al capital norteamericano, cuya aceptacién tenia forzosamente
que conducir a la conexién de las vias nacionales con los ferrocarri-
les de la republica vecina.

Esta actitud subsistia atin en 1876, cuando Sebastidn Lerdo de Te-
jada se mostré bastante renuente a la solicitud de los capitalistas nor-
teamericanos para invertir en ferrocarriles, con sus famosas palabras:
“Entre la fuerza y la debilidad, conservemos el desierto”. [10] Esta
oposicién se debilité6 durante el primer gobierno del general Diaz, de
modo que el aiio de 1880 se puede considerar como el principio de la
construccién de ferrocarriles en gran escala. [11]

Sin embargo, durante la presidencia del general Gonzilez (1880
1884), quien prescindié de Matias Romero en la cartera de Hacien-
da, se acentu6 en forma alarmante el desnivel entre los ingresos y
los egresos del erario debido a las responsabilidades contraidas para
el pago de generosas subvenciones a los ferrocarriles2 El deficiente
anual por este concepto era el mds fuerte argumento que se opo-
nia al reconocimiento y pago inmediato de la deuda exterior. Las
rentas, excesivamente gravadas por las subvenciones a las empresas
ferrocarrileras, resultaban disminuidas ademds porque dichas empre-
sas gozaban por largo tiempo de exencién total de impuestos en

2 El sistema de las subvenciones fue tomado de los Estados Unidos 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 ascendi6 en los Estados Unidos a 16 ooo délares por milla (10000 délares
por kilémetro) en las llanuras, siendo 2-3 veces mds en las montafias. (A. M. Sa-
kolski y 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 10000 délares por kilémetro de via (en 1898 se debia $ 6.7 millo-
nes por ;930 kilémetros —Miguel Macedo, Tres monografias, p. 210), se deduce
que México regal6é a las compaiiias gran parte del costo de construccién de sus
vias férreas.
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cuanto al capital invertido en vias, edificios, fdbricas y talleres. En
consecuencia, el pago de las subvenciones pesaba sobre el presupues-
to y estos gravamenes, al aumentar el déficit presupuestal, acabaron
por convertirse en el més serio obstaculo para el funcionamiento del
crédito publico.

Para dar una idea de este estado de cosas, se presenta a continua-
cién una lista de las asignaciones presupuestales que pesaban los in-
gresos del Erario Federal en 1884: [12]

Aduana de Veracruz

Subvencién 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 9%,
Asignacién al Banco Nacional (decreto del

10 de octubre de 1884) . 5.00 %,

A las compafiias ferrocarrileras:

Ferrocarril Central 8.00 %,
Ferrocarril Mexicano 4.50 %,
Para los bonos Carvajal 6.37 9,
Para las obras del puerto 3.00 %,
Total sobre la aduana de Veracruz 87.87 9,

Asignacion sobre las otras aduanas -

Mazatlin y Manzanillo 84.58 7,
Tampico y Matamoros 94.87 9,
Nuevo Laredo, Mier y Camargo 88.37 9,
Otras aduanas ) 78.379,

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

“Comparando el afio de 1869-18%70 con el afio de 1884-188p, se ve
que los ingresos se han cuadruplicado, debido en gran parte a las
subvenciones otorgadas a las empresas ferrocarrileras, de tal suerte
que sélo en los afios de 1880-81 a 1884-85 a estas empresas se les
ha acreditado sobre $ 40 000 000, 0 sea aproximadamente el 25 %, de
los ingresos totales del gobierno federal... No corresponde decidir so-
bre si hubiese sido ventajoso al pais haber procedido con cautela en
la construccién de ferrocarriles, evitando asi la pesada carga de la
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deuda en que ha incurrido, o si el curso que se siguié ha sido el me-
jor; pero es posible que en otro tiempo no hubiera sido ficil hallar,
como entonces, capitalistas en Estados Unidos listos para especular,
hasta donde lo han hecho, en ferrocarriles mexicanos... Aunque ge-
neralmente se asegura que se ha gastado mas dinero en ferrocarriles
de lo que era necesario, queda el hecho de que el pais tiene hoy
miles de ferrocarriles, donde antes s6lo existian algunos centenares
y que el gasto que se ha hecho por este concepto, agregado al que ha
costado el establecimiento de lineas telegraficas y construccién de vias,
carreteras, puentes, faros, as{ como las mejoras en los puertos, demos-
trard con el tiempo que ha sido un gasto provechoso”. [13]

Por otra parte, el Banco Nacional de México, institucién privada,
como acreedora del erario, disfrutaba de los ingresos netos de la Lote-
ria Nacional y tenfa una asignacién de $ 2 ooo diarios, procedentes
de la Administracién Principal de Rentas del Distrito Federal. Al
Banco Hipotecario, también institucién privada, se le debia $ 880 ooo
garantizados con edificios propiedad de la Nacién. Finalmente, existia
el problema de la prérroga del arrendamiento de las casas de moneda;
éstas habfan anticipado al gobierno la cantidad de § 1 085 918.92;
junto con las sumas que el gobierno adeudaba al celebrarse los nue-
vos contratos, esa cantidad debfa pagarse con el importe del 1'%, de
los derechos de acuiiacién, lo cual significaba un ingreso més que se
restaba al erario.

EN BUSCA DE UN EMPRESTITO EXTERIOR

Para que renaciera el crédito, era preciso definir de alguna ma-
nera legitima el pago de la deuda interior y exterior consolidadas y
de la deuda flotante. Pero para resolver el problema financiero se
crefa indispensable restablecer el crédito de la nacién y era imposi-
ble lograr esto sin que el desahogo del erario proporcionara fon-
dos para el pago de réditos y amortizacién. A su vez los grandes
compromisos ferrocarrileros eran el motivo principial de la inicia-
tiva para el arreglo de la deuda; se expresaba el temor de que “nues-
tras grandes empresas de ferrocarriles no puedan llegar a término si
no les abrimos la puerta del crédito en los mercados extranjeros”. [14]
Ademis, se afirmaba que la construccién de ferrocarriles acrecentaria
el comercio interior e internacional. Bajo el apremio de las circuns-
tancias el problema no podia seguirse aplazando indefinidamente y
el Ejecutivo resolvié presentar iniciativas al Congreso para solicitar
un empréstito exterior y para el arreglo de la deuda nacional.
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El 24 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. Resul-
tado de la misma fue el decreto de 26 de mayo de 1883, en virtud
del cual se autorizé al Ejecutivo para contratar un empréstito por
$ 20 millones. Una parte de esta suma se destinarfa a la reorganiza-
cion de la hacienda publica, y otra al pago de la deuda flotante. Me-
ses después (en enero y febrero de 1884), el Ejecutivo celebré contra-
tos de préstamo provisionales con el Banco Nacional de México, el
Banco Mercantil Mexicano y el Nacional Monte de Piedad, por
¥ 5761 000; $ 1288660y $ 1535 000. Para cubrir el monto total, o
sea § 8 584 660, la Tesoreria General emitirfa Certificados de Impor-
tacién, que deberian ser admitidos por las aduanas como parte del
pago de los derechos de importacién e internacién.

En mayo de 1884 se pidi6 y obtuvo autorizacién para ampliar
el crédito a § go millones, una parte de los cuales se destinarfa a amor-
tizar los empréstitos a corto plazo que el Ejecutivo habia celebrado
con las tres instituciones antes citadas. Esto le permitiria cubrir con
un préstamo a largo plazo las deudas que iban venciendo, y dismi-
nuir, ademds, las consignaciones que pesaban sobre las rentas de las
aduanas maritimas y fronterizas.

El nuevo empréstito comenzé a gestionarse en los Estados Unidos,
por la cantidad de £ 2 millones, que fue la primera emisién autori-
zada. Sin embargo no llegb a realizarse, y s6lo quedaron vigentes los
compromisos de los tres empréstitos parciales de pronto reintegro ya
indicados. El gobierno no pudo cumplir estas obligaciones, las cua-
les sumadas a otros compromisos de pronto pago y a las subvenciones
ferrocarrileras, que importaban $ 13 687 652, acabaron por significar
un fuerte gravamen sobre el erario. Los datos presentados en la Me-
moria de Hacienda de 1884 sefialaban la situacién del Tesoro como
insostenible: las rentas principales de la nacién estaban agobiadas
por tal numero 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 presenté al Congreso -una
nueva iniciativa referente al arreglo y conversién de la deuda nacio-
nal. Se esperaba que este arreglo harfa posible el empréstito men-
cionado anteriormente. El primer paso consistié en clasificar la deu-
da, en la cual se distinguieron las partes siguientes: r) la deuda
reconocida cuyo pago se hallaba normalizado; parte de la deuda
interior, y la deuda norteamericana; 2) los créditos de origen legi-
timo, que conforme a las leyes de la materia habian quedado dife-
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ridos, perjudicados o caducados, ya fuera porque sus tenedores hu-
biesen descuidado la obligacién de presentarlos a su registro o por
haber sido penados los que presentaron sus titulos al Imperio; y
3) los bonos de las deudas convencionadas.

Los créditos comprendidos en estas categorias se convirtieron si-
multineamente en una sola deuda, mediante la Jey de 14 de junio
de 1883, que autoriz6 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 Gon-
zalez, fue enviado a Londres en misién confidencial para cambiar
impresiones con el Comité de Tenedores de Bonos. Rivas encon-
tré6 un ambiente de suma tranquilidad; en efecto, se hallaba en Lon-
dres Ignacio Mariscal, encargado de negociar con Lord Granville
la reanudacién de relaciones diplométicas; pero como Inglaterra ha-
bfa hecho depender la reanudacién de relaciones del reconocimiento
de las reclamaciones de la convencién inglesa, no habia podido ha-
ber hasta entonces ningin entendimiento entre Mariscal y Lord Gran-
ville. El 12 de mayo de 1883, Rivas convino en firmar las bases de
un acuerdo provisional con el Comité. Ahora bien, este acuerdo pro-
visional se conocié en México después del 14 de junio, y se vio que
estaba formulado fuera de las atribuciones que la ley de esa fecha
otorgaba al Ejecutivo, por lo cual se orden6 a Rivas suspender todo
género de negociaciones. [15]

Ante esta decisién, Mariscal envié al gobierno de México un co-
municado 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 cau-
sado en Londres un pésimo efecto. La opinién general era que Mé-
xico habia fingido querer pagar, para obtener un nuevo empréstito.
El descrédito que cafa sobre el pais seria irreparable si no se llegaba
pronto a un entendimiento”. [16]

Un afio mds tarde, el 10 de junio de 1884, violando la ley del
14 de junio de 1883, el Ejecutivo firmé a través de la Secretaria de
Hacienda un contrato para el reconocimiento y la conversién de la
deuda de Londres. El contrato inicial sufrié reformas sucesivas; pero
al final el 18 de septiembre de 1884, Eduardo Noetzlin, director del
Banco Nacional y representante de México, acordé con el Comité
un proyecto de conversién, el cual se presentd a la consideracién
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del Congreso el # de noviembre, en las ultimas semanas del gobier-
no de Manuel Gonzilez. Segun este proyecto, la deuda se fijé en
£ 14500000 con la adicién de £ 2462000 en favor de los comisio-
nistas, equivalentes a § 134700000. La porcidn destinada a cubrir
gastos de la deuda fue la parte del proyecto que en los debates fue
objeto de la mds acre censura, de las més duras interpelaciones por
parte de la oposicién y de reticencias por parte de los oradores en
pro. [17]

Pese a los ataques y a manifestaciones callejeras, el contrato fue
aprobado en lo general, por una mayorfa insignificante; pero cuando
se llegd a la discusién en lo particular, surgi6 tal ola de inconformi-
dad y se suscité tal desorden en las galerias, que se convirtié en un
verdadero zafarrancho, el que fue aplacado con medidas violentas. En
vista de ello, el Legislativo “consider6 que estando el Ejecutivo en
los tltimos dias de su ejercicio, era necesario darle preferencia a
otros asuntos”, [18] y se acordd suspender los debates.

Las controversias que este proyecto ocasioné dentro y fuera de
la Cdmara, en la prensa y en la opinién publica, constituyeron el
mis grande escindalo 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 Londres y establecieron las bases para su arreglo; se vieron tam-
bién los inconvenientes del repudio de la deuda y la necesidad de
eliminar de las operaciones de crédito a los intermediarios, que ha-
bian acarreado al pais serios perjuicios con su funesto habito de
recurrir al agio y al fraude, por ultimo, qued6 manifiesta la necesi-
dad de proseguir la politica de saneamiento de la hacienda publica
a fin de que ésta estuviera en posibilidad de cumplir con sus com-
promisos.

LA CONVERSION DUBLAN

El 19 de diciembre de 1884, se inici6 el segundo periodo presiden-
cial de Porfirio Diaz, quien escogié como secretario de Hacienda a
Manuel Dublédn.

Un estudio detenido de la situacién financiera del pais obligé a
Diaz a seguir una politica bien definida, a fin de combatir los cre-
cientes deficientes, llegar al ideal del equilibrio y mantener a su vez
la continuidad en la construccién de los ferrocarriles. Se propusieron
entonces los siguientes medios: reduccién del gasto publico, aumento
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y modificacién de los impuestos y arreglo de la deuda publica. La
politica de reduccién de gastos significaba sélo un paliativo inmedia-
to, ya que el crecimiento de las actividades estatales anularia su efecto
al poco tiempo. El aumento de los ingresos, mediante una modifi-
cacién o una elevacién de los impuestos requeria un proceso mas o
menos largo; sus resultados, por tanto, serian también a largo plazo.

El arreglo de la deuda publica, era, sin duda alguna, la solucién
mias adecuada para el problema del déficit y para proseguir la cons-
truccién de ferrocarriles, pues con ello se conseguiria abrir las puertas
del crédito, al pais. “Convencido el presidente de esta verdad, y consi-
derando que sin el arreglo general de la deuda publica no es de
esperarse que renazca el crédito, sin cuyo poderoso elemento el capi- -
tal extranjero, que tanto necesitan las empresas del pafs para su fo-
mento, no tendrd confianza para venir a vivificarlas, se ha resuelto
a ejercer las facultades que la ley de 14 de junio de 1883 concedi6é
al Ejecutivo para el arreglo de la Deuda Nacional”. [19]

Asi pues, una vez definida la politica que el pais debia empren-
der para lograr sus objetivos, sélo faltaba formular leyes adecuadas
sobre la forma, condiciones y plazos para el examen, reconocimiento
y liquidacién de la deuda. El punto de apoyo serfan las bases fija-
das por la ley de 14 de junio de 1883. El asunto se encomend6 a
una Junta de Crédito Publico, para que en privado y en presencia
del Secretario de Hacienda, se discutieran las proposiciones y las ideas
y se tratara de vencer todos los obsticulos que se habian presentado
en afios anteriores. De estas discusiones surgieron las leyes de 22 de
junio de 1885. Este arreglo, conocido con el nombre de “conversién
Dubldn”, tenia por objeto unificar los documentos que representaban
la deuda. Se fijaron las bases para el reconocimiento, consolidacién
y conversién de toda la deuda publica desde la independencia hasta
el 1° de julio de 1882, tanto la que hubiera sido objeto de conver-
siones anteriores como la de la deuda flotante.

De esta manera la deuda publica se clasificé en deuda consolidada
en virtud de conversiones anteriores; deuda no consolidada, cuyos
créditos tenian su origen en saldos insolutos del presupuesto anterio-
res al 19 de julio de 1882; y la deuda flotante, cuyas obligaciones y
créditos no pagados eran posteriores al 19 de julio de 1882.

Se hizo constar el cardcter nacional de la deuda, o sea que en
ningun momento lo tendria internacional. Con ello queria evitarse
lo ocurrido con las deudas convencionadas de Francia, Espaila e In-
glaterra.

La deuda inglesa qued6 incluida en la categorfa de deuda conso-
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lidada en virtud de conversiones anteriores. Los primeros pagos de
los intereses se harian gradualmente; en 1886 sélo ganarian el 1 9,
anual; en 1887, el 1.5 %,; en 1888, el 2'%,; en 1889, el 2.5 % y en
18go, el §9%,. El pago de intereses se verificaria por semestres ven-
cidos, haciéndose el correspondiente al primer semestre el go de ju-
nio de 1886, respecto a los créditos que en esa fecha se hubieran pre-
sentado a la conversién. El Banco Nacional de México quedaria en-
cargado del servicio de la deuda nacional.

Para la conversién de la deuda inglesa, se tomaria como base le-
gal la ley de 14 de octubre de 1850, que habia fijado el monto de la
deuda en £ 10241 650, pero la conversién comprenderfa no sélo los
bonos de 1851 en circulacién, sino los diferidos no presentados en
conversiones anteriores y los créditos correspondientes a intereses inso-
lutos, que quedarfan 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 19
de julio de 1854 al 19 de julio de 1883, convertidos por Maximiliano
al tipo de £ 100 en nuevos bonos del 3 9, de 1864, a cambio £ 6o.
Esta operacién habia elevado la deuda en £ 4864 800, que ademais
habia devengado un interés del § %, a partir de 1864; un saldo por
£ 75532 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 a 1885:

El arreglo fue celebrado en Londres el 23 de julio de 1886 y fir-
mado por el general Francisco Z. Mena, como representante del go-
bierno mexicano, 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 £ 10241650 se convertirfan a la
par por el capital nominal. A cambio de las £ 4 864 800, monto no-
minal de los bonos denominados ‘“del §9, de 1864” —los bonos
de Maximiliano, que no representaban mds que el interés insoluto de
los bonos de 1851 desde el 19 de julio de 1854 al 19 de julio de 1863,
por £ 2918 8y0.50, capitalizado al 60 %,—, los tenedores recibirfan
nuevos bonos en la proporcién del 50 %, de su valor nominal. A cam-
bio de las £ 6 144 goo, monto total de los intereses insolutos de los bo-
nos de 1851, mds los cupones no vencidos aun, de 19 de julio de 1866
al 12 de julio de 1886, se emitirfan nuevos bonos de las deudas con-
solidadas del g 9%, en la proporcién del 15 %, de su valor. A cambio
de los bonos existentes de la deuda diferida, se emitirian nuevos bo-
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nos consolidados del §'%, en la proporcién del 20 9, de su valor no-
minal. 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 del %, con tal de que ésta tuviera lugar antes
del 31 de diciembre de 18go. Hasta esta fecha, “el gobierno mexicano
tendria el derecho de comprar al precio de plaza cualquiera cantidad
de los bonos de 1851 y de los nuevos que van a emitirse; tendra igual-
mente hasta la mencionada fecha, derecho a redimir los bonos de
una u otra clase por medio de sorteos al 409, de su valor nominal;
después del g1 de diciembre de 18go, podria hacerse la redencién de
la deuda en la misma forma, pero al 50 %, de su valor nominal”. [20]

Con objeto de registrar, reconocer, liquidar y convertir los crédi-
tos y reclamaciones de la deuda publica, se creé en México una Di-
reccién 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
empez6 a funcionar el 13 de febrero de 1886 y la agencia el 5 de
abril del mismo aiio. )

Dubldn presenté un cdlculo aproximado del monto total de la
deuda contraida en Londres, y estimé en £ 8%16 go1 las economias
que se lograrian 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 %,

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 £ 15457 150 de ca-
pital y £ 6248 114 de réditos.

Posteriormente se ampliaron los plazos hasta el 27 de mayo de
18go. Fenecido este ultimo y cerrados los registros y las cuentas de la
conversién, el resultado de la liquidacién de la deuda de Londres y
la convencién inglesa fue el siguiente (en pesos): [21]

Capital de bonos emitidos en virtud de la ley de
14 de octubre de 1850, admitidos segtin el convenio
de 23 de julio de 1886 celebrado con el Comité re-
presentante de los tenedores de dichos créditos, que
se acogieron a los beneficios de la ley de 1885 $ 51186 500

Valor de bonos de la convencién inglesa cuyos tene-
dores adhirieron al propio convenio 4 359 000
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Valor reconocido por el agente financiero de México
en Londres de los diversos créditos comprendidos en
el mismo convenio, menos los honorarios del Sr.
Eduardo Noetzlin 18 566 000

Total $74 111500

Para llevar a cabo la conversion, se expidié el decreto de 29 de
enero de 1886, que autorizé una emisién de bonos del nuevo fondo
consolidado, por valor de § 150 millones. De éstos, se remitieron § 25
millones a la agencia financiera en Londres para comenzar el canje,
por cuenta de la suma reconocida por § 74 111 500. En el afio fiscal
1886-87, el agente financiero de México en Londres emititd, por cuen-
ta de la suma anterior, § 11 160 500; en 1887-88, por honorarios pa-
gados a Noetzlin, $ 1 000 000: en 1888-8g, § 10648 250; en 188g-go,
$ 116 250. En total, la emisién de bonos del §'9, de 1886 efectuada
en Londres por el agente financiero de la Republica hasta el go de
junio de 18go, fue de § 22 925 ooo, quedando $ 51 186 500 en bonos
de la deuda en Londres sin convertir.

El 19 de julio de 1886 habia vencido el primer dividendo de la
Deuda Consolidada del g por ciento, correspondiente a los intereses
por los créditos que en esa fecha se hubieran presentado a la con-
version. Los fondos destinados a ese pago habian sido depositados
oportunamente en el Banco Nacional de México, el cual, a su vez,
los entregé a los agentes financieros de la Republica en Londres,
Glyn Mills y Cia., a fin de que convocaran a los tenedores de bonos
de 1851 para que se presentaran a cobrar. La noticia caus6 en Eu-
ropa 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 Mexi-
cano, lo que se aprecia en las cotizaciones de Londres:

Junio de 1885 Diciembre de 1886

Deuda inglesa 1915 a 1914, 9, 28146 %
Ferrocarril Mexicano

12 preferencia 88 ad9ly 9 114 9,
Acciones comunes 2415 a 2714 9, 519,

“Pero no son las acciones del Ferrocarril Mexicano y los bonos
oficiales del gobierno objetos unicos de la especulacién en Londres,
ni es Londres el unico centro de tales especulaciones. Ademis de
aquellos valores que sélo eran admitidos en 1885 en la Bolsa, se co-
tizan hoy oficialmente en la capital del mundo financiero las acciones
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del Ferrocarril Central, del Ferrocarril Nacional Mexicano y del Ban-
co Nacional de México, y extraoficialmente otras acciones, que co-
rresponden a empresas de minas como la de Palmarejo United Mexi-
cana, 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 Pa-
ris y en Nueva York.” [22]

La conversién fue una transacciéon favorable a México. Los esta-
distas mexicanos que habfan adoptado una téctica dilatoria en 186%-
1880 fueron plenamente reivindicados, pues asf México logré im-
poner hasta cierto punto.sus condiciones: al admitir la conversién
de los intereses adeudados de 1866-1886 en una proporcién del 15 9, de
su valor, los tenedores de bonos aceptaron el castigo que les habfa
querido infligir Judrez después de la derrota del Imperio; tampoco
cedié México en su desconocimiento de la capitalizacién hecha por
Maximiliano, pues ésta se convirtié en £ 2 432 400, 0 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
convencién inglesa. Esto lo podemos comprender si tomamos en cuen-
ta los rumores de que el ex presidente Manuel Gonzilez y su cuiiado,
Ramén Ferndndez, ministro de México en Francia, posefan entre go
y 509, de los bonos mencionados. [23] Asf se explica porqué escri-
bia Bulnes durante las negociaciones que “el Gobierno exige a los
tenedores de la deuda de 1824, nuevos arreglos y mutuas concesiones,
mientras que a los tenedores de bonos de las convenciones rotas se
les reconoce su deuda integra”. [24]

Pero dejando aparte a la ex convencién inglesa como un caso muy
especial, el hecho mas importante es que un arreglo con los tenedores
de bonos era una condicién indispensable para obtener otro préstamo
exterior.

EL EMPRESTITO DE 1888

Poco después se inicié la obtencién de un nuevo empréstito. Los mo-
tivos se expresaron como sigue:

“El Ejecutivo, a quien preocupa hondamente la cuestién finan-
ciera, ha considerado que ésta es la oportunidad de realizar alguna
combinacién financiera de crédito como el medio mds eficaz de obte-
ner 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 el punto negro de nuestra situacién hacenda-
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ria, sino que se lograria reducir nuestra deuda exterior en un 6o por
ciento de su monto (aprovechando el derecho que le otorga la Ley
de 22 de junio de 1885 en su art. 6°) y obtener algin capital en efec-
tivo qué destinar a mejoras de utilidad publica que cooperardn al
desarrollo de la riqueza del pais”. [25]

El canciller Bismarck y su consejero financiero, Gerson Bleichroe-
der, habian impuesto en 1871 a Francia una indemnizacién de § ooo
millones de francos, o sea § 1 ooo millones, con la esperanza de que
faltara a su pago, dando asi la oportunidad para la imposicién de
sanciones. Pero Francia pagé puntualmente, y Prusia lamenté lo
moderado de sus demandas. La indemnizacién se derramé sobre Ale-
mania y contribuyé poderosamente a su progreso econémico. Asi se
explica que México se dirigié en busca de fondos a Alemania, y con-
cretamente a Bleichroeder, originalmente el representante de Roths-
child en Berlin y banquero intimamente ligado al imperio alemén.
[26] Después de los preliminares, el gobierno mexicano declaré en ju-
nio de 1887 estar de acuerdo en que el barén Bleichroeder, como re-
presentante de un consorcio de banqueros, presentara proposiciones,
en un plazo de dos meses, para un empréstito por £ 10 500 000.

A causa de algunos temores de perturbaciéon en Europa, las pro-
posiciones sobre el empréstito no se recibieron en México hasta el
mes de noviembre. Los banqueros europeos manifestaban haber acep-
tado, en principio, la gestién para el empréstito pero ponian las con-
diciones siguientes: entregarfian £ § ‘700 0oo 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 aiio, para las £ 6 500 ooo restantes, al precio de 86.5 %,
neto, pagadero con titulos de la deuda de Londres de 1851 al 409,
y reclamaban por la parte firme (es decir, sobre el valor nominal de
£ 8700 000) una comisién de 2 14 %, concediendo en compensacién
al gobierno el derecho de no empezar la amortizacién del empréstito
hasta 1893, con lo cual se economizaban £ 18 500 anuales; ademds, se
podia aumentar el fondo de amortizacién o redimir a la par el em-
préstito de 1888.

Al gobierno mexicano le parecié exagerado el monto de la comi-
sién, vy, tras de algunas platicas, se fij6 en s6lo 114 '%,. Estas propo-
siciones se sometieron al Consejo de Ministros, el cual, con base en
ellas, elaboré una iniciativa de ley que se presenté al Congreso el 7
de diciembre de 1887, para facultar al Ejecutivo para contratar un
empréstito por £ 10 500 000, sobre las siguientes bases:
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I. El tipo de emisién no podria ser menor del 70 %, ni el ré-
dito excederia del 6 9, anual.

II. El producto del empréstito se destinaria precisamente a la
amortizacién 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 sefialara.

III. La suma del interés del nuevo préstamo no excederfa de
la que debian arrojar los titulos de la deuda que se hubie-
ran liquidado hasta esa fecha.

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

V. Esta autorizacién duraria hasta el 19 de abril de 1888.

Obtenida la autorizacién, se elabor6é cuidadosamente el proyecto:
el Banco Nacional de México nombré a dos miembros de su consejo
de administracién para discutirlo y estudiarlo, tomando en cuenta tan-
to las proposiciones de los banqueros de Berlin como las resoluciones
de un consejo de ministros mexicanos. El proyecto fue enviado final-
mente a Europa, y se firmé el 24 de marzo de 1888.

La emisién de este empréstito consistié en £ 10 500 000 nomina-
les, o sean 214 200 000 marcos del Imperio alemén, al cambio fijo de
20.40 marcos por libra. El empréstito se conocié con el nombre de
“Deuda Consolidada Exterior Mexicana de 1888”. El interés se de-
terminé en 6%, anual, pagadero por trimestres, y su vencimiento se
fijé para los dias 12 de enero, abril, julio y octubre de cada afio. Los
pagos debian ser situados en la casa S. Bleichroeder, de Berlin, en la
de Anthony Gibbs and Sons, de Londres, y en la de Lippmans, Ro-
senthal y Cfa., de Amsterdam. El servicio de la deuda quedaria a
cargo del Banco Nacional de México, institucién privada, que se en-
cargaria 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 y amortizacién del empréstito, se designé como ga-
rantia especial el 20'%, del monto total de los derechos de importa-
cién y exportacién que se causaran en las aduanas maritimas y fron-
terizas de la Republica, el producto integro de las contribuciones
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directas causadas en el Distrito Federal bajo la denominacién de “pre-
dial, patente y profesional”, o cualesquiera otras, sin mds deduccién
que la de los gastos de administracién. El primer cupén venceria el
12 de julio de 1888, y su importe serfa 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 harfa la primera remesa el dfa
15 de mayo de 1888, con destino al pago del primer cupén, que ven-
cerfa el 19 de julio. :

El empréstito fue suscrito por £ §%00000 nominales, es decir,
75 480 0oo marcos al 70'%, de su valor nominal. En consecuencia, los
compradores debfan pagar £ 2 590000. De esta cantidad, se separa-
rian £ 110000 por el importe de los trimestres anticipados que que-
darfan en depdsito. También se deducirfa el importe del pago de
todos los gastos de emisién, por la suma de £ 46 250.

El resto del empréstito, o sea £ 6 800 0oo nominales (138 720 ooo
marcos) se dio en opcién a la Casa Bleichroeder, Anthony Gibbs and
Sons y al Banco Nacional de México, al tipo de 86.5 %,

El producto de los £ 2590000 se dedicaria a redimir la deuda
flotante, y el de los £ 6 800000 (0 13820000 marcos), a amortizar
los bonos de la deuda consolidada que circulaban en Londres de con-
formidad con el decreto de 23 de junio de 1886 y los arreglos poste-
riores celebrados hasta esta fecha por el gobierno mexicano. Por lo
tanto, la casa Bleichroeder tenfa el derecho de dar en pago los abonos
de la deuda consolidada de Londres, con sus cupones de intereses
corrientes al tipo de 409, de su valor nominal, independientemente
del precio a que los hubiera adquirido.

El gobierno mexicano no podria contratar ni emitir ningin em-
préstito 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 operacién financiera, Manuel Dubldn se expre-
86 asi:

“Si se tienen en consideracién las circunstancias en que este con-
venio 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 me-
xicano tendrd que congratularse al comparar las épocas y al ver el
honroso y elevado concepto que nuestra patria ha conseguido alcanzar
en el extranjero”. [27]®

8 La prensa extranjera no dejé de elogiar la politica del gobierno mexicano.
El Financial News escribfa el 24 de marzo de 1888: “Nuestra prediccién respecto
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De acuerdo con las bases del contrato, la primera operacién del
empréstito comprendi6é dos partes: una parte tomada en firme por
£ 8700000 al 70 %, y otra sujeta a opcién. Esta ultima, que com-
prendia las £ 6 800 coo nominales restantes, se concedié a los ban-
queros en opcién hasta el 12 de julio de 1889 para tomarla al tipo de
86.5 9% La primera parte del producto del empréstito estaba destinada
a amortizar la deuda flotante, que causaba interés; la segunda, al res-
cate de los titulos de la deuda contraida en Londres. Esta segunda
parte estaba ligada estrechamente con la conversién y liquidacién de
la deuda publica de 1886. Las operaciones del empréstito se iniciaron
en el afio fiscal 1887-88 y quedaron completamente realizadas en el
afio 1889-go. ‘

Asf, pues, el proceso de las operaciones abarca tres periodos fis-
cales. Su resultado puede verse en forma detallada en los apéndices
7 a 12. El apéndice 7 precisa cual fue la cantidad emitida y cudl la
percibida en realidad. En el 8 puede verse cual fue la cantidad de
que se dispuso efectivamente, teniendo en cuenta los gastos requeri-
dos por las operaciones del empréstito, asi como la utilidad prove-
niente del premio sobre el tipo de emisién. En los apéndices g, 10
y 11 se muestra el resultado de estas operaciones en relacién con el
rescate de la deuda én 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: [28]

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

al éxito del empréstito mexicano se ha confirmado por completo. Desde el prin-
cipio no cupo duda de que se tomaria la totalidad de su monto, pero nadie ima-
ginaba que se suscribiria veinte veces, como ha sido. En Berlin la lista de suscrip-
cién estuvo abierta solamente un cuarto de hora y en Londres se cerr6 a medio
dia. Después de una manifestaciéon de fe tan completa en México como campo
de inversién, puede esperarse que los valores mexicanos continten adquiriendo
mds y mais popularidad.”

La profusa publicidad que fuera y dentro del pais se hacfa sobre las operacio-
nes financieras y sobre su desarrollo y porvenir fueron una garantia para los
valores mexicanos y la expansiéon del crédito alenté en gran medida las inver-
siones extranjeras. “Las inversiones de los capitales europeos eran un fruto natu-
ral del liberalismo econdémico; las norteamericanas, en cambio, ...tenian el ca-
ricter especifico de ‘conquista econémica’ o de ‘penetracién pacifica’ ”, las cuales
contribuyeron a frenar el desarrollo de la industria nacional y a fomentar sistemas
de relaciones econdémicas atrasadas y de instituciones politicas reaccionarias, a las
que el gobierno se mostré complaciente. Véase Daniel Cosio Villegas, Historia
Moderna de México. El Porfiriato. La Vida Econdmica; 11. Luis Nicolau d’Olwer,
“Las inversiones extranjeras”, p. 1167.
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Bleichroeder y Cia., Berlin 61.58 9,
Anthony Gibbs and Sons, Londres 20.00
Banco Nacional de México 18.42
Total 100.00 %,
Emitido £ 10500 000
Producto: :
£ 8700 000—0—0 al 70 9, 2 590 000
£ 6800 000—0—0 al 85 %, 5780 000
Producto total 8370 000
Menos comisién de 114 9, sobre

£ 10 500 000 131 250
Producto neto £ 8238750

Aparte de la comisién mencionada, los banqueros ganaron en la
venta de la primera emisién £ 314 500, o sea 8.5'9 de £ 3400 000
(se vendi6 al 78.5%). El rescate de la deuda de Londres con el pro-
ducto del empréstito de 1888 se resume como sigue:

Bonos de 1851: £10241650 al 40 9, £ 4096 660
Bonos de 1864: 2432400 al 409, 972 960
Interés atrasado: 921748 al 409, 368 699
Total, 40 9, de £ 13595798 £54383194

Se comprende el sentido verdadero de la conversién Dublin y de
la cldusula que concedié a México el derccho de redimir los bonos al
40%,: con el préstamo de 1888 se logr6 reducir la deuda exterior de
£ 18595798 a £ 5438 319, con la tnica desventaja de que el interés,
en vez del 39, ascendié al doble, el 69,. Pero desde el punto de
vista de los tenedores de bonos, la situacién fue la siguiente: México
les debia, segtin ellos, al g1 dic. 1885, £ 24 170 §20, y como resultado
de la conversién Dubldn y el préstamo de 1888, se les pagd £ 5 438 g19.
En consecuencia, sufrieron una pérdida por £ 18732 oo1.

CONCLUSION SOBRE LOS EMPRESTITOS DE 1824 Y 1825

Ahora se puede volver a preguntar si el publico que compré los bonos
Goldschmidt al 589, con la esperanza de ganar el 8.62 %, y los bo-

4 Esta cantidad no es exacta porque un pequefio nimero no se presenté a la
redencién final.
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nos Barclay al 86.75 9, con la perspectiva de percibir casi el 7 %, de
interés anual, acerté o se equivocé.

Segun Turlington, el comprador original de un bono de $ 1 ooo
al 59, (Goldschmidt) deberia haber recibido a fines de 1888 la suma
del capital nominal, $ 1 ooo, mis § § 250 por intereses ($ 50 anuales),
o sea $4250. [29] Sin embargo, en vez de $ 4 250, €l inversionista
recibi6 sélo § 1 449.60; considerando ahora que el bono de $ 1 000 le
costé sélo $ 580, en 1888 el comprador pudo recuperar su inversion,
con un interés anual de 2.25 %. En cuanto al bono Barclay al 6 9,
el inversionista original esperaba recibir $ 4 840; comprado original-
mente en $ 867.50, recibié en 1888 en total $1 479.80, por amortiza-
cién de su capital, y 1.1 9, de interés anual en relacién con la can-
tidad invertida en un principio. El negocio para el inversionista hi-
potético que conservé los bonos 64 y 63 afios respectivamente, fue,
pues, malo. Y fue aun peor, si se considera que el inversionista pro-
medio compré los bonos a un precio més alto que el de emision,
debido a que los “contratistas” londinenses lograron empujar su valor
un 209, mds arriba durante el primer afio —lo que se ve en el cua-
dro de cotizaciones— embolsindose asi utilidades adicionales. [30]

En realidad, la mayor parte de los inversionistas no se quedaron
con sus bonos hasta 1888 sino que los vendieron ya antes de 1830.
Normalmente, 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, al 70, los vendio
después al 20%, y al 25 %, respectivamente, a los especuladores que
bien pudieron ser los mismos que se lo vendieron anteriormente, de
manera que éstos llegaron a controlar asi la mayor parte de los bo-
nos, y, por lo tanto, también el Comité de Tenedores de Bonos. Los
especuladores, quienes probablemente eran idénticos a los interme-
diarios “contratistas”, suponiendo que se quedaron con los bonos has-
ta 1888, ganaron en promedio el 109, anual sobre su inversién (apar-
te de las utilidades en la emisién y venta de bonos). Se puede con-
cluir 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
ventajosos o no para México? Segun Turlington, considerando que
México recibié como producto neto de los préstamos $ 21 millones,
el interés anual fue aproximadamente el 2 %,. Se trata de una equi-
vocacién, porque el producto neto no fue $ 21 millones (suma de 8
millones de Goldschmidt y 13 de Barclay), sino sélo $18 411980
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(suma de $6 419780 del primero y $ 11992 913 del segundo présta-
mo). Un bono de $ 1000 vendido al publico en $580 y otro en
$ 867.50 habian producido a México solo $ 423.40 y $ 761.20, respec:
tivamente, como se demuestra ampliamente en el capitulo II. En
consecuencia, México pagé de 1824 a 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 89, originales, a 3.77 y 1.5 %, otro factor en esta reduc-
cién fueron las circunstancias politicas, econdmicas y financieras mun-
diales.
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EL PORFIRIATO: CRECIMIENTO DE LA DEUDA
NACIONAL (1890-1900)

EN EL ULTIMO decenio del siglo x1x, la deuda publica se incrementd
considerablemente y fue objeto de nuevos reconocimientos, conver-
siones y arreglos a través de emisiones en Alemania e Inglaterra.

Eu 18go, la deuda nacional total se estimé en § 126 g51 184 mi-
llones, de la cual $74 451188 correspondia a deuda interior y ....
$52 yo0 000 a deuda exterior, correspondiente al empréstito al 6 %,
de 1888. (Véase el cuadro 24.) El adeudamiento total interior inclu-
ye las cantidades que el gobierno mexicano debia a las empresas fe-

Cuadro 24

RESUMEN DE LA DEUDA NACIONAL, 1890

Deuda interior

Bonos del 3 9, de 1885 $ 23 001 300
Convencién inglesa en circulacién 551 250
Certificados de alcances mandados expedir para liquidar

los saldos insolutos a favor de los acreedores del Era-

rio posteriores al 30 de junio de 1882, de acuerdo

con las disposiciones de 28 de mayo de 1886 y 10

de noviembre de 1888 2906 076
Saldos insolutos del presupuesto desde 19 de julio de

1882 hasta 30 de junio de 1890, liquidados para ser

convertidos en certificados de alcances 8612785
Créditos que deben entrar a la deuda consolidada 2 605 999
Sumas adeudadas por subvenciones ferrocarrileras 36773773

Total de la deuda interior 74 451183

Deuda exterior

Empréstito de 1888 al 6 9, conforme al contrato de 24
de marzo de 1888 52 500 000

Deuda nacional total $126951183

FUENTE: Memoria de Hacienda, 1889-18go, pp. viii-xvi.

134
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rrocarrileras por concepto de subvenciones. Estas cantidades, paga-
deras en efectivo, bonos o certificados amortizables con derechos de
importacién de las aduanas, ascendia al go de junio de 18go a la enor-
me suma de $ 36 773 773. (Véase el cuadro 25.)

Cuadro 25

ADEUDOS FERROCARRILEROS, 1890

Ferrocarril Mexicano, incluyendo las cuatro anualidades
de $560000 de subvencién que no se consideraron
en las leyes de presupuesto de los afios fiscales de
1886 a 1890 y corrida su liquidacién hasta el 10
de noviembre de 1893, que es cuando termina el pe-
riodo de 25 afios de subvencién a que se obligd el

gobierno segun la ley de 11 de noviembre de 1868 $ 3498919.29

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. ,, la Hacienda de la Compaiita a Tlalmanalco 28 500.00
F. C. ,, Nautla a San Marcos 79 500.00
F. C. ,, Puebla a Matamoros Izicar 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 M¢érida 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. Nac1onal de Tehuantepec 5740 760.00
F. C. de Monterrey al Golfo Mexicano 2267 219.60
F. C. Central 19 565 911.94
F. C. de la Compaiiia Constructora Nacional Mexicana 3 480 695.84
F. C. Interccednico de Acapulco a Veracruz 224 048.41

Importe total del adeudo a empresas ferrocarrileras has-
ta el 30 de junio de 1890

$36773773.56

FueNTE: Cuenta del Tesoro, 1889-189go, pp. X-xxi.

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 permitiera consolidar y convertir su
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deuda ferrocarrilera. Este empréstito exterior debfa contribuir tam-
bién a aliviar el gravamen que pesaba sobre las rentas publicas. Ade-
mas de preconizar la conveniencia del empréstito como un remedio
a la situacién fiscal, el Ejecutivo sefialé la conveniencia piblica desde
el punto de visto econdmico: ‘“Uno de los motivos que cientifica-
mente justifican el gravamen de un empréstito es el empleo de su
producto en trabajo piblico que tengan por objeto favorecer y esti-
mular el desarrollo de la riqueza nacional, porque entonces el gra-
vamen 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 esti ya creada por las concesiones otorgadas, y la fe de la na-
cién comprometida en el cumplimiento de estos pactos. Se trata sen-
cillamente 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 administracién ni las obras que demanda la prosperi-
dad de México”. [1]

Asi pues, el objeto de este empréstito era saldar de preferencia
las deudas con aquellas compaifiias que tenian una asignacién especial
sobre las rentas aduanales, a fin de librar al presupuesto de esa carga
y obtener mayores ingresos que permitieran el pago de los servicios
publicos, disminuyendo de esta manera el deficiente anual.

Antes de que terminara el afio fiscal de 18go, se autorizé al Eje-
cutivo para consolidar y convertir los créditos que por subvenciones
se adeudaban a las empresas ferrocarrileras hasta go de junio de 1889,
sobre las siguientes bases:

I. No podr4 el Ejecutivo en virtud de esta autorizacién aumentar
la suma que actualmente importe esta deuda vy,

II. Tampoco podrd 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 trataba, por parte o por la totalidad de
sus respectivas deudas, o bien hacer la misma operacién y en los pro-
pios términos con el banco que ofreciera mejores proposiciones.

Una vez autorizado el Ejecutivo, el secretario de Hacienda, Ma-
nuel Dubldn, pacté la conversién con los representantes de las em-
presas, mediante contratos hechos con cada una de ellas. Hubo que
entrar en arreglo individual, por una parte, con las compaiiias acree-
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doras y, por otra, con los representantes de las casas bancarias con las
que se iba a realizar la operacién. El objeto fue desligar el com-
promiso adquirido con cada una de las empresas por las asignaciones
que tenian estipuladas sobre el ingreso de las aduanas, del nuevo
compromiso que se adquiria con los banqueros, a fin de evitar una
doble obligacién 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 aquella en que habria de comenzar la sefialada a los ban-
queros. Sdlo algunas empresas consintieron en la conversién de sus
créditos en bonos a largo plazo, con o sin interés, y desde ese mo-
mento ingresaron en la deuda consolidada.

Para esta conversién el gobierno contraté un empréstito por £ 6
millones, equivalente a 122 400 ooo marcos del Imperio alemdn, al
cambio fijo de 20.40 marcos por libra esterlina. Este empréstito se
denominé “Empréstito Exterior Mexicano de 18go”. Tanto el capital
como los intereses estarian libres de impuestos.

La operacién fue aprobada por decreto de 13 de diciembre de
18go y suscrita por la casa Bleichroeder de Berlin, por cuenta propia
y de las casas y personas asociadas a ella. El precio de compra se fijé
en 8834 9, del valor nominal de los bonos que debian emitirse. En
consecuencia, los compradores debian pagar por £ 6 millones nomi-
nales, o sea $ go millones al 88 3/ 9, la suma de £ 5 325000, 0 sea
$ 27 725 000. Se pagaria un interés del 6'9, anual, que venceria los
dias 12 de enero, 19 de abril, 19 de julio y 19 de octubre de cada afio,
en la casa Bleichroeder (Berlin) y en Londres, Amsterdam y Paris, en
las casas o establecimientos que la casa Bleichroeder designara. EIl
primer cupén venceria el 1?2 de enero de 18g1. Como garantia espe-
cial para el pago de intereses y amortizacién del capital se consigné
el 12 9, del monto total de las contribuciones sobre importaciones y
exportaciones que se causaran en las aduanas maritimas y fronterizas.

De las cuatro empresas que juntas absorbian el 23 %, de los de-
rechos aduanales, sélo dos firmaron contrato para la conversién de su
deuda: el Ferrocarril Central, que tenia una asignacién del 8 %, y
el Ferrocarril Mexicano, que tenia asignado un 6 %,. La compaiiia del
Ferrocarril Central Mexicano reclamaba el pago de un total de .

2 932.45 kilémetros que en esa fecha estaban en explotacién, a saber:
México-Ciudad Judrez, 1 g70.00; Silao-Guanajuato, 23.37; Irapuato-
Guadalajara, 85.58, y San Blas-Guadalajara, 653.50.

La subvencién correspondiente a estos 2 gg2.45 kilémetros, segin
liquidacién de 189o, ascendia a $ 26 398 9gg, y en abono a esa cantidad
la Tesoreria habia entregado de 1881 a 18go §6 578 206. Quedaba
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todavia a favor de la compaififa un producto liquido de § 19 820 793.
Esta cantidad era pagadera totalmente, segtin contrato, en un periodo
de cuatro afios y dos meses. El gobierno, segiun el nuevo contrato,
debfa pagar este saldo con el producto del empréstito. Como este
saldo se pagaria en un plazo mayor, se convino con la empresa que
al cubrirse el total de inmediato, sufriria un descuento del 25'9,. De
esta manera quedaba reducido el crédito a sélo $ 14 865 597, con el
consiguiente ahorro de $ 4 955 196.

El otro convenio se realiz6 con la compaififa del Ferrocarril Me-
xicano de México a Veracruz. Conforme a la ley de 27 de noviem-
bre de 1867, esta compafifa debia recibir del erario federal, por via
de subvencién, $ 560 0oo anuales, durante un periodo de 23 afios. La
liquidacién practicada por la Tesorerfa General respecto a esta sub-
vencién sumaba $ 7 881 675 por un periodo comprendido del 11 de
noviembre de 1868 al 10 de noviembre de 18gg. Por cuenta de esta
cantidad la compafifa habia percibido $ 4382756, quedando a su
favor un saldo por $3 498 g19. El descuento que sufrié en la ope-
raciéon del pago en efectivo al liquidz'lrse con el empréstito fue del
9%, sobre el importe de la cantidad adeudada, y el crédito se redujo
a la cantidad de $ § 184 114.

El empréstito por el equivalente de $ 3o millones dejé un pro-
ducto 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 Fe-
rrocarril Central y al Mexicano. (Véanse los cuadros 26 y 27). [2]

LA crisis ECONOMICA DE 1891-1893

En 1891, el pais entr6 en una crisis econémica, a consecuencia de la
depreciacién de la plata y la pérdida de las cosechas. La considerable
depreciacién que sufrié la plata, principal producto de exportacién,
y muy especialmente las frecuentes e imprevistas fluctuaciones de su
precio, provocaron pénico, con la consiguiente reduccién en las tran-
sacciones comerciales y descenso de la produccién industrial, que
causaron una baja muy grande en los productos de las aduanas. La
cotizacién del peso, que habfa estado aproximadamente a la par con
el délar en 1875, bajé en forma casi continua hasta 18go, cuando fue
de 1.20 pesos por délar. En 1891, descendié a 1.27, y siguié descen-
diendo hasta 1903, cuando llegd a 2.375. En 1gos, se estabilizé al tipo
de 2.00 pesos por ddlar. (Véase Aniceto Rosas Figueroa y Roberto
Santillin Loépez, Tesoreria general de las finanzas publicas, pp. 254-
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255.) En Londres el peso cayé de 4 chelines en 1875 a 2 chelines en
1905, cuando se estabiliz6 (Turlington, op. cit., p. 270). El equilibrio
presupuestal a que el gobierno habia aspirado a llegar afio tras aiio,
en su afin de lograr una politica financiera, siguiendo el concepto
tradicional de esa época, quedaba deshecho.

Cuadro 26

EMPrESTITO DE 1890

En libras
esterlinas En pesos

Valor nominal 6 000 000 $ 30 000 000
Pérdida en la emisién, 11 14 9, 675 000 3 375 000
Producto liquido del empréstito 5325 000 26 625 000
Inversién del producto liquido del emprés-

tito:

Depésito constituido en la casa Bleichroe-
der por los trimestres de réditos que
deben quedar en su poder hasta que el
empréstito se redima totalmente confor-
me a los Arts. 62 y 82 del contrato 900 000

Pagos hechos al propio Bleichroeder para
liquidar sus empréstitos complementa-
rios de £ 220 000 y 30 000 502 500

Liquidacién de créditos de diversas compa-
fifas ferrocarrileras * 21299 268

Liquidacién de la cuenta corriente de an-
ticipos hechos al gobierno por el Banco
Nacional hasta 31 de diciembre de 1890,
suma comprendida en los §8 386 346
que recibié dicho establecimiento 3923 232

FuenTE: Cuenta del Tesoro Federal, 18go-1891, p. xii.
* Véase el pormenor en el cuadro 27.

El pais tenfa que afrontar otros problemas que acentuaron la
crisis financiera. A la expectativa de la baja en los ingresos se suma-
ban el vencimiento préximo de los nuevos plazos contraidos por el
Apago de las subvenciones a empresas de mejoras materiales, por com-
promisos contraidos 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 18go, que tenia que hacerse en oro.

Al principio de la crisis, fallecié el secretario de Hacienda, Ma-
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nuel Dubldn (mayo de 1891). La actividad de su sucesor, Benito G6-
mez Farias, “no se caracterizé6 por ningtin hecho o medida de im-
portancia”. [g] Al fin, Porfirio Diaz llam6 a Matias Romero, quien
iba a intervenir por tercera vez en el destino de las finanzas publicas.

Cuadro 27

PAGO DE ADEUDOS A LOS FERROCARRILEROS, 180

Ferrocarril Mexicano (incluida la suma de $ 314 805.00

que import6 el 99, de condonacién sobre el total de

su crédito) $ 3498919
Ferrocarril Central (incluida la suma de $ 4 955 196, que

importé6 el 25 9%, de condonacién sobre el total de su

crédito) 19 820 793
Ferrocarril de Guaymas a la frontera del Norte 330000
Ferrocarril de Tlalmanalco 7760
Ferrocarril de Puebla a Matamoros Izlicar 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 8697
Ferrocarril de Maravatio a Iguala 35 000
Ferrocarril de Compaifiia Constructora Nacional Mexicana 1 303 581
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 3500

Suma: 26 569 270

Importe de las cantidades condonadas al gobierno por las

empresas de los ferrocarriles Central y Mexicano al

cubrirles sus saldos respectivos . 5270 002
Pago liquido en dinero efectivo a las empresas ferrocarri-

leras dentro del afio fiscal, segin expresa la distribu-

cién del empréstito $ 21 299 268

FUENTE: Cuenta del Tesoro Federal, 18go-1891 p. xiii.

Romero se hizo cargo de la Secretaria el 29 de mayo de 1892, junto
con su oficial mayor, José Yves Limantour. Romero no acepté de
muy buen grado la designacién, argumentando la oposicién que sufrié
su anterior gestién administrativa y condicion6 su permanencia en
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la Secretaria de Hacienda a seis meses, que al final prolongé por
dos meses mas, dejando Romero la Secretaria a Limantour en febre-
ro de 1893. [4] Durante este breve periodo inici6é la politica hacen-
daria que habia aconsejado se llevara a cabo desde el afio de 186g.

Entre las medidas inmediatas que tomé el Ejecutivo para com-
batir la critica situacién figura la concertacidn de tres créditos a corto
plazo con el Banco Nacional de México, por si mismo y en repre-
sentaciéon de diversos bancos y casas bancarias de Berlin, Londres y
Parfs. El primer préstamo, firmado el 19 de agosto de 1892 por Ma-
tias Romero y por el Banco Nacional de México, representado por
Antonio Escanddén y José V. de Collado, fue por £ 600 ooo, al 7 %,
anual, y estaba destinado a la amortizacién de la deuda flotante. El
interés se pagaria al mismo tiempo que los abonos de capital, reem-
bolsable éste por octavas partes iguales de £ %5000 cada una; el
primer abono se haria el 1° de diciembre de 1892, y los siguientes
los dias 19 de marzo, junio, septiembre y diciembre de 1893, y de
marzo, junio y septiembre de 1894. El producto liquido £ 58 ooo,
fue puesto a disposicién del gobierno mexicano en la casa Glyn, Mills,
Currie y Cia. de Londres, el 19 de agosto de 1892 y transferido al
Banco en cuenta corriente. La comisién de 2 14 %, por £ 15 000, que
el gobierno concedié al Banco y sus participes, a la que éstos renun-
ciaron en favor del Erario, se aboné también en cuenta corriente.
En total el gobierno obtuvo § g millones.

Otro préstamo fue el concertado el 19 de marzo de 1893 entre
José Yves Limantour en representacién del Ejecutivo, y el Banco
Nacional de México por la cantidad de $ 2 500 0oo. Su inversién que-
dé especificada en el contrato de la manera siguiente:

I. $ 2 millones se abonarian en esa fecha al gobierno en la cuen-
ta corriente que tenia en la Tesorerfa General de la Federa-
cién con dicho Banco.

I1. $ 400 000 quedarian a disposicién 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.

III. $ 100 000 quedarian igualmente a disposicién del gobierno
para la reposicién del edificio de la Casa de Moneda de Mé-
xico y 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
expresaban las fracciones precedentes, se abonaria al gobierno
en la cuenta corriente a que se refiere la fraccién I.
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El 20 de junio de ese mismo aiio, el Gobierno recibié un préstamo
por £ 267 000, o esa $ 1 337 500 destinado de preferencia al pago del
cupdn de intereses de la deuda interior consolidada, de los bonos
emitidos por razones de la construccién del Ferrocarril de Tehuante-
pec de propiedad nacional, y de los demds bonos emitidos por sub-
venciones de ferrocarril y obras publicas. El interés por este présta-
mo fue fijado al 79, 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 18g5. Como garantia
especial se asigné el total del producto del impuesto sobre las bebidas
alcoholicas, y el 4 9, sobre el monto total de los derechos de impor-
taciones y exportaciones tanto en las aduanas maritimas como en las
fronterizas.

La deuda exterior ascendfa en 1893 a £ 19 127 080. Sobre la base
del cambio de go peniques, o sea 2.5 chelines por peso, equivalia a
$ 153 016 640, cantidad que sumada a los § 69 115721 de la deuda
interior, daba una deuda nacional total de § 222 132 361. (Véase el
cuadro £8.)

EL EMPRESTITO DE 1893

La ley de 29 de mayo de 1893 autorizé al Ejecutivo a dictar to-
das las disposiciones y llevar a cabo las operaciones que estimara con-
venientes para el arreglo de la deuda nacional, y le dio facultades
para gestionar un préstamo por £ 2 500 000, que se destinaria a con-
solidar en titulos a largo plazo parte de la deuda flotante reembolsa-
ble a corto plazo.

El empréstito autorizado en esa fecha no se realizé de inmediato
porque las condiciones de los mercados europeos no eran favorables
para su emisién: valores publicos mexicanos se habian depreciado con
motivo de los trastornos ocasionados por la devaluacién de la plata.
El contrato se firmé el g de diciembre de 1893. Previamente, en no-
viembre, se habia autorizado ampliar 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 Tehuan-
tepec. Suscrito por la casa Bleichroeder de Berlin y el Banco Nacio-
nal de México, fue denominado “Empréstito Exterior Mexicano de
1893”. La emisién se hizo por £ g millones, o sea 61 200 000 marcos
del Imperio aleman al cambio fijo de 20.40 marcos, o sea $ 15 millo-
nes a razén de § 5.00 la libra. Se pagaria un interés del 6 9, anual,
pagadero trimestralmente; tanto el capital como los intereses estarian
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Cuadro 28

DEUPA NACIONAL, EXTERIOR E INTERIOR, 1893

Libras

Deuda exterior esterlinas
Bonos del 69, de 1888 10 443 280
Bonos del 5 9, de 1889 para el FF. CC. de Tehuantepec (se

mencionard adelante) 2700 000
Bonos del 69, de 1890 para subvenciones de ferrocarriles 5983 800

Total 19127 080
Deuda interior Pesos
Deuda consolidada del 3 9, de 1885 33 344 150
Bonos para subvenciones de FF. CC. del 6 9, 5 643 000
Bonos del 6 9, para obras portuarias 1783 675
Bonos del 5 9, para obras portuarias 450 000
Subvenciones de FF. CC. vencidas en efectivo 8 375 877
Subvenciones de FF. CC. vencidas en bonos 877 000
Adeudo a arrendatarios de casas de moneda 1836 296
Reclamaciones que esperan su conversién en bonos de 1885 2842517
Bonos de 1885 que producen interés hasta julio, 1894 2925 600
Bonos de la deuda de Londres atin no presentados a la con-

version 234 250
Certificados de crédito en circulacién 2952 167
Déficit de afios fiscales anteriores 7851 189

Total 69115721

FuenTe: Turlington, op. cit., pp. 220-224.

libres de toda clase de impuestos, y los cupones se pagarian unica-
mente en Londres o en Berlin.

El primer cupé6n venceria el 12 de marzo de 1894, y en esta fecha
se empezaria también a pagar 14 %, adicional sobre el valor nominal
de los valores emitidos, para constituir un fondo de amortizacién, has-
ta la completa liquidacién del empréstito.

El fondo de amortizacién se invertiria en la compra de bonos en
el mercado, siempre que pudieran adquirirse a menos de su valor
a la par; si el precio fuera igual o superior a la par, la amortizacién
se efectuaria por medio de sorteos. A partir de 1898, el gobierno
tendria el derecho de aumentar a su arbitrio el fondo de amortiza-
cién, o de redimir el valor total del empréstito. Como garantia espe-
cifica se consigné el 12 9, del monto total de los derechos sobre im-
portaciones y exportaciones.
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El empréstito consistiria en una parte tomada en firme por
£ 1650.00, 0 sea 33 600 000 marcos ($ 8 250 000) y otra sujeta a op-
cién por £ gy0 000 al 65 9, o sea 19 380 0oo marcos (§ 4 750 ooo); los
titulos tomados por la casa Bleichroeder en uso del derecho de op-
cién, serian vendidas o emitidos por ella al publico cuando lo esti-
mara conveniente, y al precio o precios que creyera mas favorable.
Sin embargo, el gobierno mexicano quedaba interesado en el 50 9,
de las utilidades liquidas que sobre el precio de 65 9, se obtuvieran
al emitir o colocar los titulos en el mercado, en los términos que se
establecerian por medio de un arreglo especial; y el resto, £ 400 000,
o sea § 2 millones quedaria en depdsito en la casa Bleichroeder, para
ser colocado cuando el gobierno mexicano lo determinara.

El precio de compra de la parte tomada en firme quedd fijado
en el 609, del valor nominal de los bonos, precio muy bajo com-
parado con el logrado en préstamos anteriores, reflejo, sin duda, de
la necesidad de México; asi, pues, por £ 1 650 coo nominales, los com-
pradores debian pagar £ 9go ooo. El empréstito se realiz6 dentro de
los afios fiscales 1893-18g5. Indudablemente, sin este empréstito, se-
giun expresién de Macedo, “la tormenta habria sido imposible de
conjurar”. [5]

El cuadro 29 resume las operaciones que se describen y muestra la
forma en que se utilizé el producto del empréstito, que fue de
$ 9 637 886.

LA “DEUDA INTERIOR DEL § 9"

En la Memoria de Hacienda de 1892-93, José Yves Limantour afir-
maba que era urgente la unificacién de los créditos comprendidos
en la denominacién de la deuda flotante. La diversidad de deudas
de ese cardcter que gravitaban sobre el erario, dijo, causaban réditos
mis o menos elevados o, cuando no los causaban, exigian de parte
del tesoro sacrificios constantes para pagarlas so pena de perjudicar
seriamente el crédito de la nacién. Resultaba dificil conseguir el equi-
librio presupuestal mientras no se hubiera hecho el arreglo de toda
la deuda flotante que requeria erogaciones de bastante consideracién.
Por lo tanto, era indispensable aligerar en lo posible el presupuesto
de egresos de esa carga, ya fuera renovado con nuevos empréstitos a
corto plazo o ya difiriendo su pago, mediante una conversién, en una
deuda a largo plazo.

Bajo la presién de esta circunstancia, se plane6 un nuevo arreglo
de la deuda publica, que permitiera, por una parte, dejar soluciona-
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Cuadro 29
EMPRESTITO DE 1893
Precio de compra
Tipo Descuento

Emision En libras En pesos  En pesos (%,) (en. pesos)
En firme 1650 000 8250000 4950000 60.0 3300000
Opcién 950 000 4750000 3087500 . 65.0 1662000
En depésito 400 000 2000000 1490000 74.5 510 000

Total £3000000 $15000000 9527500 5472 500
Mi4s participacién del gobierno en el 40 9,

de beneficio en la emisién de £ 950 000 110 366
Producto total de la emisién 9 637 866
Utilizacidn del producto (en pesos):
Pago de £ 375000, del adelanto de £ 600 000 hecho al go-

bierno en virtud del contrato celebrado con el Banco Na-

cional de México el 19 de agosto de 1892 $ 1875000
Pago del adelanto de £ 267 000, hecho al gobierno en vir-

tud del contrato celebrado con el mismo banco el 20 de

junio de 1893 1 837 500
Importe de dos trimestres de réditos depositados en la casa .

Bleichroeder: 3 9, sobre £ 3000 000 450 000
Comisién de 1 14 9, a la casa Bleichroeder sobre £ 3 000 000

por gastos de emisién 187 500
Descuento sobre los vencimientos de las cartas de crédito 25917
Gastos de impresién y timbre de los certificados del emprés-

tito de 1893 16 730
Servicio de bonos del Ferrocarril de Tehuantepec 1013 344
Al Banco Nacional de México con aplicacién a cuenta co-

rriente 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 he-

cho por Seligman Brothers y el Dresdner Bank, segin

contrato de 9 de junio de 1894 159 106
Reintegro al depésito del empréstito de 1888 315867
Reintegro al depésito del empréstito de 1890 158 155
Compra de armamentos 239 119

FuENTES: Memoria de Hacienda de 18g4-1895, pp. XLVII y LX.
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dos los problemas relativos a la deuda anterior al 19 de julio de
1882, para no dejar pagos pendientes, y por otra unificar la deu-
da posterior al go de junio de 1882, para que una parte de esta
deuda pudiera consolidarse mediante un empréstito exterior.

Con este objeto el Ejecutivo presentd una iniciativa [6] cuyo re-
sultado fue “deuda interior amortizable del 5 9,”. Los titulos de esta
deuda, creada por decreto de 6 de septiembre de 1894, serian pagados
en pesos fuertes de plata del cuiflo corriente mexicano, sin ninguna
garantia especifica; el interés que devengaria seria del 9, anual, pa-
gadero por semestres vencidos, el 19 de abril y el 12 de octubre de
cada afio, el primer pago por interés se haria el 19 de abril de 18¢3.

Los titulos de esta deuda gozarian de las siguientes prerrogativas:
1} ni el capital ni los intereses podrian gravarse con impuesto algu-
no de la Federacién, de los estados ni de los municipios; 2} los cu-
pones serian admisibles, en su totalidad, desde un mes antes de su
vencimiento, en toda clase de enteros que se hicieran directamente en
la Tesoreria General, y 3) los cupones serian pagados, sin deduccién
alguna, en la capital de la Republica, en Londres y en las otras ciu-
dades del extranjero que el Ejecutivo juzgara conveniente designar.

Los bonos se amortizarian siempre a la par; el servicio de amorti-
zacion se haria con el de réditos, aplicando cada seis meses a ambos
objetos una cantidad fija equivalente al 2 54 9, sobre el valor repre-
sentativo de la totalidad de los bonos emitidos. De esa cantidad se
separaria el importe de los intereses, a razén de 5 %, al afio, corres-
pondientes a los bonos que estuvieran en circulacién, un mes antes
del vencimiento del cupdn, y el remanente se aplicaria a la amor-
tizacién a la par, por medio de sorteos piblicos semestrales, cuyo va-
lor quedaria comprendido dentro de la cantidad disponible, hasta
agotarse.

El decreto autorizaba al gobierno a destinar mayores sumas para
la amortizacién después de 1goo. El servicio de intereses y el pago
de los bonos sorteados estaria a cargo del Banco Nacional de México.

Si el gobierno estipulé la amortizacién a la par y una cantidad
fija para la amortizacién, esto fue para evitar la depreciacion de los
titulos en los mercados financieros, pues bien podia suceder que la
amortizacién se llevara a cabo cuando se pudieran comprar estos va-
lores 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 emisiéon de la primera serie se
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agotd al afio de haber sido autorizada, y simplemente a base de ope-
raciones de conversioén. [7]

La deuda flotante posterior al 19 de julio de 1882 desaparecio,
pues, del presupuesto de la deuda publica al realizarse la primera
operacion, logrdndose al fin equilibrio presupuestal:

“En estas condiciones el Presidente estd resuelto a no contracr
por ahora nuevas obligaciones en oro, ni hacer operaciones que puc-
dan inquietar en manera alguna a los acreedores de la Nacién. Con-
viene bajo todos aspectos esperar con reposo que transcurra el tiem-
po necesario para que se afirme el precio de nuestros valores piblicos
y en su oportunidad se faciliten las combinaciones que permitan ali-
gerar el peso del servicio de la deuda publica, afianzando a la vez
el Crédito Nacional”. [8]

La emisién de la Deuda Interior amortizable del 5 %, fue autori-
zada por 5 series de $ 20 millones cada una. La primera fue decre-
tada el 6 de septiembre de 1894, la segunda el 10 de diciembre de
1895, la tercera el 13 de enero de 1898, la cuarta el 23 de diciembre
de 1899 y la quinta el g de junio de 1go2, con un importe total de
$ 100 millones.

A partir de la segunda emisién y hasta la cuarta serie, una propor-
cién muy elevada de los bonos se destiné a cubrir el costo -de las
obras de los puertos de Veracruz, Tampico, Manzanillo, Salina Cruz
y Goatzacoalcos, y al perfeccionamiento del Ferrocarril Nacional de
Tehuantepec (véase el apéndice 13). La quinta y tltima serie se
destiné exclusivamente al pago de subvenciones ferrocarrileras.

Aunque estas emisiones correspondian en rigor a deuda interna,
pagadera en pesos, la carencia de un mercado nacional de valores y
la casi nula capacidad del ahorrador privado para absorberlas en el
pafs, daban lugar a que de hecho, en la 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, re-
servandole 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 del § %, los cuales siendo
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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 extranjero de
estos bonos de deuda interna era inevitable se juzgé que no era con-
veniente dejar en las mismas condiciones de los bonos del § %, a los
bonos del 5 %, con el fin de no menguar su estimacién en aquellos
mercados”. [g]

EL EMPRESTITO (LA CONVERSION) DE 1899

El crecimiento econdémico a que habfa llegado el pafs estimuléd a
los cfrculos financieros que negociaban con valores mexicanos a tra-
tar la conversién de la deuda piblica exterior formada por los emprés-
titos de 1888, 18go y 189g3.

El objeto exclusivo de la conversién de la deuda publica pagade-
ra en oro fue reducir la carga anual que significaba para el pais el
servicio de la deuda, sin alargar el plazo de su extincién. Desde 1897,
México habia recibido proposiciones tendientes a reducir la carga
anual por el servicio de réditos que implicaban los empréstitos exte-
riores de 1888, 18go y 1893. Sin embargo, en los contratos de estos
tres empréstitos existfa una cldusula por la cual se obligaba México
a hacer el reembolso del capital mediante una anualidad fija, hasta el
12 de enero de 1898 (a partir de esa fecha el reembolso podia veri-
ficarse aumentando el fondo de amortizacién previsto en los propios
contratos, o bien enterando de una vez todo el capital insoluto por
medio del pago en efectivo o de una conversién); as{ que el gobierno
debfa 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
econdémicos que sufri6 el pais durante la crisis financiera de 1891 a
1893. Esta recuperacién hizo renacer, naturalmente, la confianza de
los tenedores de bonos. FEl alza de los valores mexicanos en los mer-
cados europeos guarda una estrecha relacién con el aumento acentua-
do de los productos aduanales, que era el renglén del presupuesto
mis afectado para el servicio de la deuda, asi como con los superdvit
presupuestales considerados en esa época como un indicador de la
prosperidad en que habia entrado el pais. Estos factores fueron un
estimulo para que las mejores firmas bancarias de los Estados Uni-
dos, Inglaterra y Alemania compitieran para realizar la conversién.
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Ahora bien, el gobierno no sélo pensé6 en la posibilidad de reducir
la carga anual de los empréstitos de 1888, 1890 y 1893, sino también
en la conveniencia de unificar en una sola clase de titulos la totali-
dad de las deudas pagaderas en oro, ademas de buscar la oportunidad
de ‘incluir en la conversién el adeudo de 1889, contratado para la
construccién del Ferrocarril Nacional de Tehuantepec, empresa que
el gobierno prefirié conservar en su propiedad debido a la importan-
cia estratégica del Istmo.

La construccién del Ferrocarril de Tehuantepec se habfa iniciado
en 1882, habiéndose construido entonces sélo gy 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 construccién de esa ruta, el gobierno la continué pri-
mero directamente con recursos propios —unos 5o kilémetros— y des-
pués por medio de contratistas. El siguiente contrato fue concedido
a Delfin Sédnchez Judrez, a razén de $ 25000 por cada kilémetro de
via construido y demds instalaciones entregadas a entera satisfaccién
de la Secretaria de Fomento. Pero tampoco Sinchez Judrez pudo lle-
var 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, suspendi6 las obras de 1884 a 1888, y el gobierno le rescindié
el contrato.

A su vez, el estado carecfa de recursos suficientes para continuar
por su cuenta la construccién de dicho ferrocarril, y dio entonces la
concesién (el 1y de octubre de 1888) al coronel Edward MacMurdo.
En el contrato se estipulaba la reconstruccién de 108 kilémetros de
via existentes y la construccién de unos 226 kilémetros que faltaban,
asi como el equipo completo de dicha via, con su telégrafo correspon-
diente, estaciones, material rodante y fijo, herramienta y maquinaria
para talleres y un muelle en Salina Cruz.

El gobierno pagaria al contratista, como precio tnico de la linea,
£ 2700 000, las cuales serian depositadas en la agencia financiera de
México en Londres. Para tal efecto se emitié un empréstito en Lon-
dres por esa cantidad al 59, de interés, con hipoteca del mismo
ferrocarril, recibiendo México el 470 9, de su valor nominal® Este
empréstito fue el que el gobierno querfa considerar en la conversién
de 18gg. Dicho adeudo se habia contratado en condiciones distintas
y sus titulos no eran redimibles a voluntad del gobierno; sin embar-
go, se tenfa interés en la conversién sobre todo porque seria un medio

§ Segun Turlington (op. cit. p. 216) el publico compré los bonos al 77.5 %.
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propicio para liberar de la hipoteca a esa via de comunicacién. De-
sapareceria asi el unico obsticulo que existia para la realizacidn
de los contratos, ya firmados por el gobierno, y se podrian dar los
ultimos toques a la construccion 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”. [10]

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 consideré como indispensable para entrar
en arreglos: ) los contratantes debian renunciar al depésito del im-
porte de los cupones trimestrales, que, segin los antiguos contratos,
permanecian en poder de la Casa durante todo el tiempo que tardaran
los empréstitos en amortizarse; 2) debia suprimirse la garantia cons-
tituida (conforme a los mismos contratos) sobre las contribuciones
directas recaudadas en el Distrito Federal.

Esto fue motivo para que las negociaciones se suspendieran, y
para que las casas de los Estados Unidos presentaran sus proyccios
respectivos aprovechando la estancia del secretario de Hacienda en
ese pafs. La proposicién de los banqueros norteamericanos consistia
simplemente en suscribir en firme un empréstito al gobierno mexica-
no, cuyo producto invertiria éste en reembolsar poir separado les ti-
tulos de los empréstitos antiguos: es decir, la conversién tendria
simplemente por objeto cambiar a los acreedores de Europa por
acreedores norteamericanos, sin que los tenedores recibieran en cam-
bio un titulo que devengara un interés menor. Asi, la operacién hu-
biera significado la apertura de los mercados norteamericancs y el
consiguiente cierre de los europeos.

“A esto debe agregarse —comenté Limantour— que, si bien habia
plétora de dinero en los Estados Unidos, y en consecuencia se biisca-
ban con ansia inversiones nuevas para tanto capital disponible, lo
cual era una circunstancia muy favorable para la combinacién, cs
bien sabido que en Nueva York, y en las demds plazas de aquel pais,
el interés del dinero variaba bruscamente y oscilaba entre extremos
mucho mas distantes uno del otro, que los limites dentro de los cua-
les se movia generalmente el tipo de descuento en Europa. De ahf
resultaba que los valores comprados en épocas de baratura de dincro,
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 el tiempo que el publico hubiera tardado en
conocerlos y apreciarlos. Los mercados americanos eran mucho mds
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nerviosos que los europeos, pues en estos ultimos, los empréstitos que
han logrado colocarse bien estdn mds a cubierto de las oscilaciones
provocadas por causas ajenas a las condiciones especiales de cada uno
de ellos”. [11]

Estos inconvenientes, amén de otros que surgian de la magnitud
de las operaciones de conversion de toda la deuda exterior, fueron
motivos mds que suficientes para retener y meditar su resolucién.

Al reanudarse, a fines de mayo de 189g, las conversaciones con la
casa Bleichroeder de Berlin, Limantour, la informé de las proposi-
ciones que las casas de Nueva York habian hecho al gobierno mexi-
cano sobre la conversién; les hizo saber que dichas casas estaban de-
seosas de intervenir directamente en la operacién y en caso de no
lograrlo, deseaban, por lo menos “verse asociados a una operacién
que seguramente alcanzaria gran éxito”. [12] Desde luego las firmas
europeas se oponfan a admitir como contratantes a las norteamerica-
nas; sélo después de vencer muchos obstdculos se les concedié una
participacién en el negocio mediante la venta de los titulos que les
fueran reservados, por conducto del sindicato de banqueros contra-
tistas del empréstito, a fin de no introducir diferencias entre los va-
lores de la emision.

En las conversaciones también se fijaron las bases de la conversién,
entre ellas la siguiente: el gobierno mexicano emitirfa un empréstito
consolidado por valor de £ 22700 000, con el 5%, de interés anual,
que se destinaria exclusivamente a la conversién y reembolso de los
titulos de los empréstitos de 1888, 18go y 1893 y la 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 S. 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 Nucva York a los valores mexicanos
se realizarfa por medio de una emisién publica, puesto que no exis-
tian en dicho mercado titulos de los empréstitos que se trataban de
convertir. La emisién tendria que hacerse admitiéndose la suscrip-
cién en dinero efectivo. El empréstito de 1899 destinado a la conver-
si6n se dividiria en dos partes, una destinada de preferencia a los
tenedores de los cuatro empréstitos llamados a la conversién, y la otra
a interesar a un nuevo publico en los valores mexicanos, invitdndolo a
suscribir bonos con dinero en efectivo. Esto significaba que una parte

6 La casa Morgan cra norteamericana; su oficina en Londres tenia la funcion
de atraer el capital curopeo, sobre todo britdnico, hacia los Estados Unidos.
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de los tenedores de bonos de los antiguos empréstitos quedaria en la
imposibilidad de convertirlos en titulos de 189g; sin embargo, la ex-
periencia hacia pensar que quizd esta circunstancia no se presentaria,
puesto que era casi imposible que todos los tenedores concurrieran
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 al 6 %,, ya que aunque llegara a representar un ma-
yor capital nominal, el servicio de la carga anual de la deuda se redu-
cirfa. El contrato fue firmado el 17 de julio de 1899 por Luis Cama-
cho, agente financiero en Londres del Banco Nacional de México, y
por las casas Bleichroeder, Deutsche Bank, Dresdner Bank y J. P.
Morgan and Co. de Londres y de Nueva York.

El monto del empréstito fue por la cantidad que se considerd es-
trictamente indispensable para cubrir con sus productos el importe
de la deuda publica pagadera en oro y la que implicarian los gastos
exigidos para su conversién. El empréstlto se denominé “Deuda Ex-
terior Mexicana del 59, de 1899”. La emision fue por £ 22 700 0oo
valor nominal, o 462 080 0coo marcos, calculada la libra esterlina al
cambio fijo de 20.40 marcos, 0 119 095 000 Oro norteamericano, calcu-
lada la libra al cambio fijo de 4.85 délares oro.

Del monto total del empréstito, se tomarian en firme £ 13 millo-
nes a 96 %, (menos 1'%, de comisién), y £ 9700 0oo en opcidén, hasta
el 12 de marzo de 19oo, a 97 14 %, (menos 1 9, de comisién); el inte-
rés de este nuevo empréstito seria de 5 9, anual, pagadero por trimes-
tres, que vencerian los dias 19 de enero, de abril, de julio y de octu-
bre de cada aiio. El primer cupén se pagaria el 1° de abril de 19oo. El
pago se haria en los bancos de emisiéon de Berlin, Londres y Nueva
York, asi como en la casa de Francfort y Amsterdam, y en las que los
bancos de emisién designaran.

En garantia de este empréstito se con51gno el 62 9, de los derechos
«de importacién y exportacién, que el Banco Nacional de México co-
braria por medio de certificados anuales, quedando el gobierno me-
xicano obligado a dejar un sobrante de 10 9, sobre las cantidades que
se requirieran para el servicio anual, por si el 62 %, anterior resultaba
insuficiente para cubrir el servicio de la deuda. La amortizacién se
haria sobre la base de una anualidad fija, es decir, con pagos regu-
lares por una cantidad determinada, siempre invariable, de manera
-que el pago del capital se harfa al mismo tiempo que el de los rédi-
tos. La amortizacién correria desde el 1° de julio de 1goo hasta su
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completa redencién, a mds tardar el 12 de enero de 1945; es decir, el
reembolso total de la deuda duraria 45 afios.

El fondo de amortizacién se constituiria por el pago semestral que
el gobierno haria a la casa Bleichroeder del o.31 %, sobre el monto
nominal de los bonos del empréstito, de modo que la anualidad fija
corresponderfa a 5.62 9, anual. Otras estipulaciones del contrato re-
glamentaban la sustitucién de los titulos antiguos por los nuevos del
5 %, asi como la liquidacién de réditos y la forma en que se llevaria
la contabilidad.

Se restringié la libertad del gobierno mexicano para emitir em-
préstitos en el extranjero durante cierto tiempo. Ademads, desde el 19
de julio de 1909 podria aumentarse la amortizacién o redimirse total-
mente el empréstito.

En el informe sobre los resultados de las operaciones de la con-
version, Limantour sefialé que los principales beneficios obtenidos
eran la utilidad pecunaria directa, y la mejoria en las condiciones de
la hacienda publica del pafs. La utilidad directa provenfa de la eco-
nomia obtenida por el gobierno en la conversion, 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, vy,
por otra parte, el valor de las anualidades que habria necesidad de
satisfacer por el nuevo, como puede verse a continuacién: [13]

Utilidad Pérdida
En los pagos desde el 30 de marzo de 1900 in-
clusive, hasta el 30 de marzo de 1935 £2426975
En los pagos desde el 30 de junio de 1935 has- =
ta el 30 de junio de 1944 £ 913 356
En los pagos desde el 30 de septiembre de
1944 hasta el 30 de junio de 1949 165 362
£2592337  £913 356
Utilidad neta: £1678 981

Al tipo de cambio de 23 peniques por un peso, las £ 1678 g81
equivalian a $17519800. La amortizaciéon del empréstito de 18gg
terminaria, a mds tardar, el go de junio de 1944, mientras que de los
cuatro empréstitos anteriores sélo habria concluido en esa fecha el de
1888 y faltarian todavia diez trimestres al de 1890 para quedar amor-
tizado, trece al de 1893, y cinco al de Tehuantepec. [14]

Otros beneficios fueron la disminucién de la carga anual que con-
signaba el presupuesto de egresos para el servicio de la deuda exte-
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rior, tanto por lo que se referfa 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 concen-
tracién de fondos. “Considero —explicé Limantour— que la ope-
racién realizada sobre las bases en que se hizo, es favorable, especial-
mente porque asegura el concurso de un nuevo mercado a los negocios
y valores mexicanos, y a nadie se oculta el gran beneficio que esto
significa para México, pues esta aceptaciéon hace de los valores mexi-
canos titulos internacionales de primer orden: permite levantar la hi-
poteca del Ferrocarril de Tehuantepec, y disponer de los depdsitos
que se hallaban en poder de S. Bleichroeder y del producto de las

Cuadro go

EMPRESTITO Y CONVERSION DE 1899

Producto de la emision

Valor nominal £ 22700000 *
Productos:

13 000 000 al 96 %, 12 480 600

9700 000 al 97.25 9, 9433 250
Producto total 21913 250

Menos comisién del 19, — 227000
Producto neto 21 686 250 **

Disposicion del producto neto

Bonos de 1888 de 6 9, 9982 800
Bonos de 1889 de 5 9, F. F. de Tehuantepec 2673 000
Bonos de 1890 de 6 9, 5852 300
Bonos de 1893 de 6 9%, 2949 420
Premio de 1.5 %, en los bonos de 1888 149 742
Premio de 19, en los bonos de 1889 26 730
Premio de 1.5 %, en los bonos de 1890 87784
Premio de 2 9, en los bonos de 1893 58 988
Total £21780764 **

FuentE: Lill, op. 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 Bank, 13.5 %; Dresdner
Bank, 13.1 9, y Banco Nacional de México, 6.2 %,.

** La diferencia entre estas dos sumas fuc pagada probablemente de los ingresos
de la hacienda publica.
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contribuciones directas en el Distrito Federal, y se realiza una econo-
mia de £ 130 0oo anuales sobre el servicio actual de los tres emprés-
titos del 6 9, sin tomar en cuenta al de Tehuantepec”. [15]

El cuadro 3o resume las operaciones del empréstito de 1899. Como
resultado de ellas, la deuda exterior al go de junio de 1goo ascendi6
a £ 23 ogp 722, equivalentes a cerca de $ 226 millones, los que, suma-
dos a § 124 millones de la deuda interior, daban un total de $ gs0
millones en nimeros redondos. (Véase el cuadro g1.) La deuda pu-
blica total habia crecido en diez afios de $ 125 a g5o millones.

Cuadro g1

DEUDA PUBLICA TOTAL, AL 30 DE JUNIO DE 1G00

Deuda exterior

Empréstito del 6 9, de 1888 £ 36 040
Empréstito del 6 9, de 1890 7 320
Empréstito del 6 %, de 1893 600
Empréstito del 5 9, de 1889 (Tehuantepec) 53 760
Empréstito del 5 9, de 1899 22 628 920
Intereses vencidos de estos préstamos 369 142
Total £ 23035722
Deuda interior (pagadera en plata)
Préstamo del 3 9, de 1885 $ 49834 525
Préstamo del 5 9, de 1894 62 564 200
Préstamo del 6 9, para subvenciones 9377 000
Préstamo del 5 9, para subvenciones 42 600
Bonos del 6 9, para obras portuarias 7025
Intereses acumulados 1294 232
Deuda flotante 1015836
Totel $124134818

FuenTE: Turlington, op. cit., pp. 229-230.
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VIII

EL PORFIRIATO: CULMINACION DEL CREDITO
INTERNACIONAL (1901-1910)

LA POLITICA FERROCARRILERA

EL EspINOso problema de las subvenciones ferroviarias segufa vigen-
te. Limantour habfa dicho en 1898 que era motivo de honda preocu-
pacién la politica hacendaria que debia seguirse con respecto a la
construccién de obras de utilidad publica, puesto que las subvencio-
nes otorgadas a las empresas ferrocarrileras habfan sido las que ma-
yores problemas habfan acarreado a la hacienda publica. Era nece-
sario, dijo, “buscar la forma de encerrar dentro de limites prudentes
las subvenciones y exenciones fiscales, antes prodigadas, con libera-
lidad amplisima y bien intencionada, pero no siempre prudente, pues-
to que habfa echado sobre el Erario Federal obligaciones por valor
de muchos millones de pesos”. [1] Por tanto, era conveniente adoptar
una politica bien definida en materia de ferrocarriles, obras en los
puertos, etc.

En efecto, el g de junio de 1go2, la misma ley que autorizé la
quinta y dltima serie de bonos de la Deuda Interior Amortizable del
5 %, autorizé también la emisién de titulos de Deuda Publica a corto
o largo plazo, en la cantidad necesaria para cubrir el importe de las
obras programadas.

Esta operacién tenfa que ser, por el precio de emisién, tipo de ré-
dito y condiciones de amortizacién, mds ventajosa que las emisiones
de titulos de la Deuda Interior Amortizable del 5 9, hechas hasta la
fecha. En ella no se consignarfa de una manera especial, renta, in-
greso, ni propiedad alguna de la Federacién en garantfa de los nuevos
titulos. El programa a realizar era el siguiente: r) perfeccionamiento
del Ferrocarril Nacional de Tehuantepec mediante préstamos que el
gobierno federal debfa hacer a la sociedad que, bajo el nombre de
Compafifa del Ferrocarril Nacional de Tehuantepec, se habia orga-
nizado para la explotacién de dicho ferrocarril y de los puertos termi-
nales por virtud de los diversos contratos celebrados hasta esta fecha;
2) las obras de los puertos de Salina Cruz y Coatzacoalcos, conforme

157
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el contrato de 2 de abril de 1898; 3) las obras del puerto de Manza-
nillo, conforme al contrato de 23 de mayo; 4) construccién de edifi-
cios y otras obras en el puerto de Veracruz; 5) obras del muelle me-
tilico de Tampico, conforme al contrato celebrado por la Secretaria
de Comunicaciones y Obras Publicas, en nombre del Ejecutivo, con
la compafifa del Ferrocarril Central, el 13 de diciembre de 18gg;
6) construccién del Palacio Legislativo Federal; 7) obras de conduc-
cidn, elevacién y distribucién de las aguas destinadas a la ciudad de
México; 8) amortizacién 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 19o2 no se efectuara hasta 19o4, entre
ellos la escasez de dinero de los mercados de Nueva York, Inglaterra
y Alemania. De haberse llevado el empréstito en estas condiciones, se
habria obtenido una emisién a muy bajo precio y con interés muy
elevado. Otro factor era la naturaleza misma de la construccién de
las obras proyectadas o en vias de construccién. Resultaba casi impo-
sible fijar con exactitud el costo que llegaran a tener, porque muchas
de ellas estaban contratadas por unidades de trabajo, y éste depen-
dia de estudios y reconocimientos que todavia no se habian conclui-
do. En otros casos aun 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 de las obras. Hacerlo
hubiera acarreado desde luego compromisos pecuniarios onerosos para
el Erario, en virtud de los servicios de réditos y amortizacién por una
cantidad muy elevada, que sélo serfa empleada parcialmente, y quizd
sélo durante un periodo de cinco afios (o poco mas) que era el tiempo
calculado para la ejecucion ‘de esos trabajos.

Con objeto de no suspender las obras en ejecucién, en el decreto
de g de junio se habia previsto que éstas se pagarian con certificados
provisionales de la quinta serie de la Deuda Interior Amortizable del
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 antici-
pos. Ademas, el g de diciembre de 1gog se autorizé al Ejecutivo a
cubrir los pagos y ministraciones que el gobierno debia hacer confor-
me a los contratos respectivos, con certificados especiales que la Teso-
reria General expediria a los contratistas; tanto los certificados pro-
visionales como los especiales se amortizarian con el producto del
futuro empréstito.
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Otro factor que contribuy6 a que el empréstito se demorara hasta
19go4 fue la compra por el gobierno federal de “debenturas” del Fe-
rrocarril Interocednico en 1go2, y de acciones del Nacional en 1903.
Esa compra formaba parte del plan de politica ferrocarrilera elabo-
rado por Limantour; tenia por objeto evitar la absorcién de las
principales lineas ferroviarias por capitalistas norteamericanos, quie-
nes sin recurrir al traspaso de las concesiones y valiéndose simple-
mente de la compra de acciones, trataban de adquirir el predominio
sobre el manejo y explotacién de las empresas.

En manos de dos fuertes grupos norteamericanos, dirigidos por
H. Clay Pierce y la casa bancaria Speyer, estaba respectivamente, el
control financiero del Ferrocarril Central y del Ferrocarril Nacional,
las dos redes ferroviarias mds importantes en la Republica. Ambas
luchaban entre si para obtener el control de todas las lineas ya cons-
truidas, para establecer nuevas rutas y para asegurar el traspaso de
las concesiones en vigor. La maniobra resultaba féicil; bastaba la
compra de acciones para obtener los votos que les eran indispensa-
bles para el control de las vias férreas.

El gobierno mexicano resolvié seguir el mismo procedimiento:
comprarfa acciones en la cantidad necesaria para hacer valer su vo-
luntad por medio de votaciones en las asambleas y consejos, y esto le
aseguraria la influencia requerida sobre el manejo, localizacién y uti-
lizacién 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 Inter-
ocednico por cuyo control estaba luchando el grupo del Nacional, se
asegur6 con $ g millones tomados en parte de las reservas del Tesoro
Federal. Luego compré Limantour la mayoria de las acciones del
Ferrocarril Nacional por Dls. 4.5 millones en efectivo mds las men-
cionadas debenturas del Interocednico, o sea en total por Dls. g mi-
llones. La operacién se financié con la emisién de obligaciones a corto
plazo, que permitié también hacer frente a los compromisos ya adqui-
ridos con el Banco Nacional de México por la emisién de certificados
provisionales que a la fecha sumaban ya $ 11.5 millones y que era
necesario reintegrar para no seguir inmovilizando las reservas del Te-
soro, que por ley estaban destinadas a cubrir el costo de otras obras
publicas.

El 15 de mayo de 1gog se decretd la emision de obligaciones del

1 El Ferrocarril Nacional acababa de adquirir el control del Ferrocarril Inter-
nacional.
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Tesoro a plazo corto, con rédito del 4 14 %, anual a un plazo no mayor
de dos afios, y a un precio que no bajara del g7 9, de su valpr nomi-
nal, sin que se consignara en especial renta, ingreso ni propiedad al-
guna de la Federacién en garantfa de los nuevos titulos. La emisién
se limitarfa a las cantidades estrictamente indispensables para hacer
los pagos expresados, y las obligaciones se amortizarfan oportunamen-
te con el producto del futuro empréstito. [2] l

La emisién de estas obligaciones se hizo por partes. La primera
fue por DIs. g 500 000, la segunda por g millones, y la tercera por 6;
en total, DIs. 18 500 00o. Las obligaciones se emitieron al g7 %, pago
oro, y dieron un total de DIs. 17 g45 0oo, de los cuales Dls. 10 853 410
fueron convertidos en moneda de cufio nacional, a diversos tipos de
cambio, y dieron un total de § 23853 198, cantidad que se empled
para amortizar €l valor de los certificados provisionales de la Deuda
Interior Amortizable del 5 %, expedidos en los afios fiscales de 1go1-02
Yy 1902-03, asf como el valor de los certificados especiales emitidos por
la Tesorerfa conforme a la Ley de § de diciembre de 1gog3.

La aplicacién del producto de las obligaciones del Tesoro se pre-
senta a continuacién: [3]

Oro Plata
(ddlares) (pesos)
Parte de las acciones del Ferrocarril Na-
cional que fue pagada en efectivo 4701 320
Pago en oro del préstamo hecho por Glyn,
Mills, Currie y Cia. y Dresdner Bank
Yy que sirvié para cubrir el saldo del
valor en que fueron comprados los ti-
tulos del Ferrocarril 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 del
59, (que se reintegraron a las reser-
vas del Tesoro) 15 664 500

Valor de los certificados especiales emiti-
dos por la Tesoreria y pagados por el
Banco Nacional 7 144 901

Pago en plata por gastos de emisién 10 804
Totales 7 210590 22 820 205
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“Es inconcuso —comenté Limantour— que el método seguido para
hacer los pagos de las obras previstas en el programa no podia haber
sido mas cémodo y econdmico para la Nacién, puesto que en dos afios
y medio se ejecutaron obras por valor de mis de 28 millones de pe-
sos sin que el gobierno tuviera que pagar réditos sino a partir del
12 de junio de 1903.” [4]

EL EMPRESTITO DE 1G04

Ahora bien, el 19 de junio de 1905 vencia el plazo para cubrir las pri-
meras obligaciones. La deuda flotante por concepto de estas obliga-
ciones empezaba a ser demasiado elevada; ademds, el gobierno se pro-
ponia redimir los bonos del 6 9, que se hallaban en circulacién por
subvencion a los Ferrocarriles del Sur y al de Veracruz y Pacifico, y
que significaban un adeudo por mas de § 15 millones, con un interés
muy alto. Se hacia necesario, pues, emitir nuevas obligaciones reno-
vando el plazo autorizado, o bien gestionar el empréstito a largo plazo.

Los mercados europeos y norteamericanos habian mejorado. Di-
versos grupos de la banca de Alemania, Francia, Inglaterra y los Es-
tados Unidos empezaron a hacer al gobierno proposiciones en firme,
ofreciendo contratar el empréstito a largo plazo. Las mejores propo-
siciones fueron las de la casa Speyer y Cia., de Nueva York —la que
acababa de vender al gobierno mexicano el control del Ferrocarril
Nacional— por DIs. 40 millones, y con esa casa se firmé contrato el
23 de noviembre de 19go4. Tomaron parte también Speyer Brothers
de Londres, Lazard Speyer-Ellison de Frankfurt y tres mis. [5] La
casa Speyer estaba constituida por otra familia también originaria de
Frankfurt como los Rothschild e igualmente antigua e importante
como éstos. [6] El empréstito se contraté por valor nominal de 40 mi-
llones de doélares oro, del peso y ley del patrén monetario que regia
en los Estados Unidos de América, o sean £ 8 230 452.13 6, 0 168 mi-
llones de marcos del Imperio aleman; o Frs. 207 200 00o. El emprés-
tito se denominé Deuda del 49, oro de 1go4 de 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,
ma4s los intereses que se hubieran causado desde su fecha hasta el dia
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 operacién se haria por Dls. 21 500 ooo de bonos, valor nomi-
nal, el 19 de diciembre de 1go4; la segunda, por Dls. 12 500000 de
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bonos valor nominal, se harfa el 12 de junio de 1gos, y la tercera, por
Dls. 6 millones de bonos valor nominal, el 19 de junio de 1906, fecha
en que vencian las dltimas obligaciones del Tesoro. Los banqueros
se reservaban el derecho de anticipar los pagos de las obligaciones
del Tesoro, que vencian las primeras el 19 de junio de 1gop y las se-
gundas el 19 de junio de 1906, recibiendo, en cambio los bonos co-
rrespondientes y haciendo las liquidaciones de intereses en pro y en
contra del gobierno de modo que resultaran compensados.

Este empréstito no estaria apoyado con garantia alguna especifica
sino simplemente en el crédito de que gozaba la Nacién. Los bonos
ganarian el 4%, de interés anual y se pagarian semestralmente el 19
de junio y el 1° de diciembre de cada afio hasta su total vencimiento.
Tanto el capital como los intereses se pagarian en doélares o en su
equivalente en moneda inglesa, alemana o francesa. Serian exceptua-
dos de todo impuesto mexicano establecido o por establecer. Los bo-
nos serian redimibles en yo afios, contados desde el 19 de diciembre
de 1904 (es decir, vencerian el 19 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 Dls. ggo ooo,
destinados al pago de intereses y a la amortizacién de los bonos a la
par, por sorteos durante los primeros cinco afios, y posteriormente
por compras en el mercado, cuando el precio de los bonos fuera in-
ferior 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 si-
guientes fines: r) a la amortizacién de las obligaciones del Tesoro
emitidas con fecha 19 de junio de 1gog, en la cantidad de Dls.
12 500 000, que vencian el 12 de junio de 19os; 2) a la amortizacién
de las obligaciones del Tesoro emitidas el 12 de junio de 1goq4 por
Dls. 6 millones que vencian el 1° de junio de 1go6; 3) a la amortiza-
cién de los certificados especiales emitidos conforme a la Ley de g de
diciembre de 19o4; ¢) a la amortizacién de todos los bonos del 69,
pagaderos en moneda mexicana emtidos el 19 de julio de 1892 y el
12 de encro de 190y, en pago de las subvenciones concedidas al Ferro-
carril Mexicano del Sur y al Ferrocarril de Veracruz al Pacifico y
5) a pagar con el remanente las obras de los puertos de Salina Cruz,
Coatzacoalcos y Manzanillo, conforme a los contratos respectivos.

Una vez contratado y llevado a debido efecto el empréstito, queda-
ron extinguidas las facultades que en materia de operaciones de cré-
dito habia otorgado al Ejecutivo la ley de g de junio de 1go2 para
la construccién de las obras publicas. Sin embargo, quedaron pen-
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dientes algunas obras de Coatzacoalcos y Salina Cruz, por valor de
$ 25 millones. Estas obras se habian presupuestado en $ 65 millones
y se habian invertido sélo $ 40 millones. La parte que faltaba se tomé
de las reservas del Tesoro, por decretos de g1 de mayo de 1go6 y 17 de
diciembre de 19o%.

La distribucién del empréstito del 4 %, oro de los Estados Unidos
Mexicanos, por Dls. 40 millones se resume como sigue: [7]

Valor nominal de los bonos emitidos de

acuerdo con el articulo 19 inciso A,

de la Ley de 23 de noviembre de 1904  Dls. 40 000 000
Pérdida en la venta de los referidos bonos,

que se emitieron al 89 9, 4400 000
Gastos erogados para obtener la cotizacién

de los referidos bonos en las bolsas ex-

tranjeras, importe del grabado e impre-

siéon de los mismos, costo de los anun-

cios, etc. 444 570
Obligaciones del Tesoro del 4 14 %, emiti-

das en 1903 y 1904
Valor de las obligaciones amortizadas ...

18 381 000

Cantidad situada a los sefiores Speyer vy

Cia. para amortizar el resto de las obli-

gaciones 119 000 18 500 000
Gastos erogados en la amortizacién antici- v

pada de las obligaciones del Tesoro

de 1903 30000
Saldo por convertir a pesos 16 625 430
Totales Dlis. 40 000000 40 000 000

El saldo en doélares por 16 625 430 fue convertido a pesos, al tipo
de cambio de 2.02, dando un total de § 33583 368, que fue distri-
buido en la forma mostrada en la pdgina siguiente. [8]

Se ha sefialado la estrecha relacién entre la compra de varias com-
paififas ferroviarias por el gobierno y el empréstito de 1904. Sin
embargo, Limantour estaba decidido a continuar en -su politica de
nacionalizar las lineas férreas. En diciembre de 1906, solicit6 al Con-
greso autorizacién para adquirir el Ferrocarril Central y fusionarlo
con el Nacional. La operacién terminé a principios de 1gog con la
formacién de los Ferrocarriles Nacionales de México, con capital
social de $ 460 millones, de los que $ 230004 580 pertenecian a la
Nacién. [g] A la fusién ayudaron sobre todo Kuhn, Loeb & Co. (Ja-
cob H. Schiff), Speyer & Co., Ladenburg, Thalmann & Co. y Hall-
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Certificados especiales emitidos conforme a la Ley de 3

de diciembre de 1903. Valor de los amortizados $ 76331766
Bonos por subvencién del Ferrocarril Mexicano del Sur.

Valor de los amortizados 9 095 500
Bonos del Ferrocarril de Veracruz al Pacifico. Valor de

los amortizados 5939 955
Gastos erogados en la amortizacién de las obligaciones

del Tesoro, 1903-04 3210
En las obras de Coatzacoalcos y Salina Cruz 10 164 432
En las obras del puerto de Manzanillo 745 430

Qued6 en depésito en la Tesoreria, destinado a la amor-
tizaciéon de las dos emisiones de bonos en circulacién
del Ferrocarril de Veracruz al Pacifico 1095

Total $33583 368

garten & Co., [10] todas de Nueva York pero todos originarios de
Frankfurt, [11] patria de los grandes banqueros de descendencia judia.

La fusién permitié al gobierno mexicano controlar un total de
13 744 kilémetros de lineas férreas: 12 918 de los ferrocarriles Central
y Nacional, mis 826 del Ferrocarril de Tehuantepec y el de Vera-
cruz al Istmo, de propiedad nacional.? Si se considera que el kilo-
metraje total con concesién federal ascendia en 1gog a 19 321, la Na-
cién obtuvo el dominio de mds de dos tercios de la red total del
pais. Aun incluyendo lineas de concesién estatal, con lo que se au-
mentaba el total a 24 161 kilémetros, el gobierno controlaba mds de
la mitad de todas las lineas férreas. La adquisicién del Nacional y el
Interocednico habia costado DIs. g millones en 19o04; [12] en cambio,
en 190%-19og, afios de crisis, el gobierno no tenfa los DIs. 8 millones
necesarios para comprar las 200 0ooo 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 més de $ 100 millones, [13] lo cual dio origen
a la onerosa y complicada “Deuda Ferrocarrilera” que tantos pro-
blemas habia de causar a los estadistas mexicanos después de la Re-
volucién.

LA CONVERSION DE 1910

Se ha mencionado ya la depreciacién del peso mexicano. A fin de
evitar las fluctuaciones de su valor, Limantour implanté el 25 de mar-
zo de 19oy una reforma monetaria que entré en vigor el 1° de mayo

2 The Mexican Yearbook, 19o9-1910, p. 28s.
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del mismo aiio. El peso fue definido como 4y centigramos de oro
fino o 24.4391 gramos de plata pura; esta equivalencia representa
una relacién de g2.5855 a 1 entre ambos 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 Dls. o.50 aproximadamente (la paridad se fijé
en $2.006 por délar y $9.76 por libra esterlina). De esta manera,
México se adheria al patrén oro internacional.

La devaluacién del 509, hizo necesaria una nueva definicién de
la deuda exterior. Segtn las antiguas equivalencias —el délar a la
par y la libra a $§ 5, ficticias ya en 19o4—, la deuda exterior ascendia
al go de junio de 1go4 a § 160 861 466.20; después de la reforma mo-
netaria, su expresion en moneda nacional, al go de junio de 1gos,
fue igual a $ 316 342 517.06. Este total incluye el préstamo del 5%,
de la ciudad de México, contratados en el afio 1889 en Londres por
£ 1 990 000 para la construccién del canal de desagiie y el drenaje, [14]
pero no comprende los préstamos exteriores estatales con garantia
federal, sobre todo para obras portuarias y sanitarias de Veracruz y
Tampico, relacionados con la erradicacién de la fiebre amarilla. [15]
Los detalles se ven en el apéndice 14.

Estando proxima la fecha en que el gobierno mexicano tenia el
derecho de modificar las condiciones de amortizacién de los titulos
emitidos en 18¢gg, convirtiendo o amortizando la totalidad de ese em-
préstito, se hicieron valer las estipulaciones del contrato de conver-
sién de 1899, mediante las cuales se establecié (en beneficio de los
tenedores de bonos que se acogieron a la conversién, y en general
de los que adquirieran los nuevos titulos) que antes del 12 de julio de
190g, o sea a los diez afios siguientes a la conversién, se pudieran
modificar las condiciones de amortizacién de los titulos correspon-
dientes al empréstito de 18gg.

El gobierno, a través del Banco Nacional de México, recibié pro-
posiciones de diez casas bancarias de las mds poderosas y acreditadas
de Alemania, Inglaterra y los Estados Unidos y también de Francia,
que por primera vez tomaba parte en una operacion financiera con
México, con el fin de convertir la Deuda Exterior del 5 %, de 1899,
en una nueva deuda que sélo devengara el 49, anual, la cual se
emitiria en la cantidad indispensable para canjear o amortizar la
deuda referida. Su objeto concreto era reducir la anualidad desti-
nada al servicio de réditos y amortizacién, sin aumentar el nimero
de anualidades que exigia su completa extincion.

El contrato fue firmado el 2 de julio de 1910 por £ 22 200 000,
o sean 560 560 0oo francos valor nominal, 452 880 coo marcos alema-
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nes, o 107 670 ooo dblares (en pesos, 216 450 000), destinados a susti-
tuir el empréstito del 59, de 1899. La operacién se denominé “Deu-
da Exterior Mexicana del 49, oro de 1910”3

El precio de venta fue de g4 34 %,. Tanto el capital como los in-
tereses serian pagados en oro. El valor de cada cupdn se consignaria
en pesos mexicanos, francos, libras esterlinas, marcos y délares oro, y
corresponderia al monto nominal de los titulos del empréstito.

Para el servicio de réditos y amortizacién se asigné una anualidad
equivalente al 5.3%7 %, sobre £ 22 200000, o sea de £ 1 192 140. Com-
parada con la anualidad de 1899, por £ 1 275 4770, resultaba una di-
ferencia a favor de México de £ 83600 anuales. Esta disminucion,
aunque pequefia a primera vista, resultaba de bastante consideracion,
si se toma en cuenta que el plazo de amortizacién se reducia. La
amortizacién empezaria a hacerse a partir del 19 de enero de 1910,
hasta su extincién el 1° de enero de 1945 a mds tardar; es decir, el
plazo seria de gy afios.

La garantia del empréstito fue la misma del empréstito anterior
—el 62 9, sobre los derechos aduanales— pero se suprimié el meca-
nismo de certificados especiales del contrato de 189g, y se dejé que
las aduanas remitieran directamente, sin intervencién del Banco Na-
cional de México, las cantidades recaudadas por cuenta de dicha ga-
rantia. En resumen, la deuda de 1910 se contrajo en condiciones
andlogas a la de 18gg, pero con las siguientes ventajas principales
respecto de aquella: z) el rédito nominal seria del 49, en lugar del
5%, lo cual significaba que el crédito de la Nacién se hallaba a la
altura del que tenian las naciones de primer orden; 2) los nuevos
titulos, no obstante devengar sélo el 49, se vendieron a 94 34 %,
tipo casi igual al que se obtuvo con los bonos del 59, de 1899, que
se colocaron a g5 %,; 3) gracias a la cooperacién de los grandes esta-
blecimientos franceses, los titulos se emitieron en la bolsa de Paris,
ademds de cotizarse en los mercados alemanes, ingleses y norteameri-
canos; ¢) mediante la supresién de los certificados de aduanas, se
convirtié en nominal la garantia concedida a los titulos de 18gq;
5) en caso de haberse llevado a cabo totalmente la operacién, se ha-
bria obtenido una economia anual en el servicio de réditos y amor-
tizacién por més de $ 830 0oo, sin que ello hubiera significado aumen-

3 La participaciéon de los banqueros fue como sigue: Bleichroeder, Deutsche
Bank, Dresdner Bank, Morgan, Grenfell & Co., J. P. Morgan & Co., 42.5 %,; Banco
Nacional de México, 15.0; Banque de Paris et des Pays Bas, 12.75; Crédit Lyonnais
10.2; Societé Générale, 10.2 y Comptoir National d’Escompte de Parfs, g.35. (Lill,
op. cit., p. 78).
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to en el numero de anualidades necesarias para poder extinguir la
deuda.

El empréstito del afio 1910 fue colocado de la siguiente manera:
£ 11100000 vendidas en firme a g4 34 %, o sean £ 10517 250;
y £ 11 100 000 sujetas a opcién. Se pensaba colocar esta suma al mis-
mo tipo, pero las condiciones de malestar politico social en que se
encontraba el pais impidieron llevar a término la operacién, de modo
que quedd subsistente una parte del empréstito de 18gg.

Ademids de la deuda federal exterior ¢ interior contraidas direc-
tamente por la Federacién, habia otras deudas contraidas por algunos
estados de la Republica —principalmente para obras portuarias y de
saneamiento— cuyos réditos eran pagados por la Federacion y otras
mads también indirectas, que correspondian a obligaciones garantizadas
por el gobierno federal. El ejemplo mas importante de estas ultimas
son los bonos por $ 50 millones al 4.5 %, de 1908-1909, comprados al
promedio de go %, 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 por los cuatro bancos
mas importantes de México y el gobierno federal, éste también como
accionista.t

BALANCE DEL PORFIRIATO

En 1911, al triunfo de la Revolucidn, la deuda total se estimaba en
$ 578 millones de pesos, de los cuales § gog millones representaban
deuda exterior, $ 137 deuda interior y $.138 obligaciones ferrocarri-
leras garantizadas por el gobierno federal (deuda exterior también);
o sea que poco mdas del 75 9, eran obligaciones extranjeras. (Véase
el resumen en el cuadro ge).

Durante el Porfiriato, la deuda nacional experimenté un creci-
miento muy rapido, sobre todo a partir de 18go, aun teniendo en
cuenta el efecto de la devaluacién de 1gos (véase el cuadro g3). La
deuda externa en 1911, si se expresara en pesos de 1go4, montarfa a
unos $ 220 millones en lugar de $ 441, o sea de cualquiera manera un
incremento de g00'%, en 21 afios. El monto nominal de la deuda
externa en 1911, expresado en pesos corrientes a la paridad de $2
por délar, fue de $ 441 millones, y era en relacién con esta cantidad

4 El gobierno contribuyé sélo con 100 pesos por una sola accién serie A;
pero esta accién le daba derecho de veto sobre decisiones de la mayoria (Sterrett
y Davis, The Fiscal and Economic Condition of Mexico, pp. 29 Y 155).
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Cuadro 32

DEupA PUBLICA DE MEXICO, EXTERIOR E INTERIOR, 1Q11

Deuda exterior

Bonos de 1888, 1889, 1890 y 1893 $ 23 476
Bonos al 5 9, de 1889 (ciudad de México) 15753 219
Bonos al 5 9, de 1899 103 856 261
Bonos al 4 9, de 1904 76 680 839
Bonos al 4%, de 1910 106 663 830

Total $302977 625

Deuda interior

Bonos al 3 9, de 1885 44 117 870
Bonos al 59, de 1894 a 1909 92 054 178
Bonos para subvenciones y obras portuarias 457 952
Interés vencido én bonos estatales 96 469

Total . $136726 469
Suma de las deudas exterior e interior $439704 094

Obligaciones ferrocarrileras garantizadas por el gobierno,
principalmente las de los FF CC Nacionales, capital

e intereses 138 475 000

Total de la deuda publica $578 179 094
Exterior 441 452 625
Interior 136 726 469

FueNTE: Turlington, op. cit., p. 246.

con la que se relacionaba la carga interna, presupuestal y sobre los
recursos nacionales, del servicio de la misma.

Proporcionalmente, el crecimiento de la deuda total fue mayor
que el de la deuda publica en algunos otros paises (véase el cua-
dro g4.) La estabilidad de la deuda en los paises de habla inglesa
se debia a la paz, mientras su crecimiento en Alemania y en Fran-
cia se relacionaba con los preparativos bélicos.

En México, durante el Porfiriato, el crecimiento no se explica en
términos de gastos en armamentos. El presupuesto de Guerra y Ma-
rina no import6é mas del 20 al 25 9, del presupuesto total. Esta pro-
porcién dista mucho, desde luego, de ser insignificante (por ejemplo,
en comparacién con lo que representan los gastos de defensa en Mé-
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Cuadro 33
RESUMEN DE LA DEUDA PUBLICA DE MEXICO, EXTERIOR E INTERIOR,
1886-1911
Deuda
Deuda exterior Deuda interior total
En miles de libras
esterlinas
1886 £ 23343
1887 14 626
1888 10 500
En miles de pesos
1890 $ 52500 $ 74451 $126 951
1893 153 017 69116 222 132
1900 226 000 124 000 350 000
1905 316 343 161 782 * 478 124
1911 441 453 136 726 578 179

FueEnTE: Cuadros y datos citados anteriormente. Aproximaciones al millar.
* 1903.

Cuadro 34

CRECIMIENTO DE LA DEUDA NACIONAL, MEXICO Y OTROS PAISES,
1880-1910
(En millones de unidades monetarias indicadas)

Gran - Estados

Bretafia Unidos Francia Alemania M¢éxico
Afio (libras) (ddlares) (francos) (marcos) (pesos)
1880 730 2091 21 597 388
1885 703 1579 24 948 587
1890 678 1122 26 152 1242 125
1895 627 1097 27 258 2 205 222 (1893)
1900 610 1263 30 080 2421 350
1905 756 1132 30610 3 327 478 *
1910 720 1147 32750 5014 578 * (1911)

FUENTE: Gran Bretafia, Estados Unidos, Francia y Alemania: Encyclopaedia
Britannica, 1958, Vol. XVI, p. 140.
* Pesos devaluados en un 50 9%,.

xico en la época actual). Pero debe recordarse que apenas 30 O 50
afios antes, el Estado mexicano se vefa en la necesidad de destinar
a veces casi la totalidad de su presupuesto a gastos militares. Los
datos disponibles indican que el aumento de la deuda externa de



170 LA DEUDA EXTERIOR DE MEXICO

México durante la época de Dfaz se relaciona principalmente con la
construccién de ferrocarriles. Si no puede decirse que el endeuda-
miento externo constituyera una politica deliberada al servicio del
desarrollo econémico como un todo, tampoco puede negarse la in-
fluencia de la expansién ferroviaria en el progreso de determinados
sectores econémicos, conectados con los mercados externos y la am-
pliacién del mercado interno.

La obra financiera del Porfiriato se debe principalmente a Li-
mantour, quien ocupé la cartera de Hacienda los tultimos 18 afios
del régimen. Este hombre, conocido en la historia generalmente como
el prototipo del liberalismo cosmopolita, indiferente a la nacionali-
dad, no obstante propicié la formacién de dos primeras empresas de
participacion estatal, y con su organizacién de los Ferrocarriles Na-
cionales de México, por mas desventajosa que ésta fuera, se mostré
en cierto modo como precursor del nacionalismo econémico.

Falta preguntar si la deuda no era demasiado onerosa para el pais.
Sin duda, la deuda era grande; pero Limantour logré con su politica
financiera hacerla lo menos gravosa posible sobre el presupuesto, como
se ve en las cifras siguientes:

Servicio de la deuda % de los ingresos

(En miles de pesos) ordinarios
1895-96 17 000 38.0
1898-99 20 000 375
1902-03 22 000 _ 30.0
1905-06 27 000 26.1
1908-09 26 000 26.6
1910-11 26 000 23.7

FuenTE: Turlington, op. cit., p. 336.

E1 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
continuacion.

En poco més de veinte afios, valiéndose de las condiciones del
mercado internacional de capitales, Dublin y Limantour lograron
hacer bajar el interés real en los empréstitos extranjeros casi a la
mitad.

Pero el progreso material de México no sélo se llevé a cabo con
el auxilio de empréstitos, o sea inversiones indirectas, sino que tu-
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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) 4 441

FuentE: Turlington, op. cit., p. 345.

vieron también gran importancia las inversiones directas efectuadas
por extranjeros.

Estas eran de dos clases: “unas obedecian exclusivamente a la ini-
ciativa del inversionista; otras como la mayor parte de las ferrocarri-
leras dependian ademaés de una concesién administrativa, del subsi-
dio oficial que cubria gran parte del costo de la construccién por
kilémetro de via, sin poderse precisar el porcentaje exacto con el que
M¢éxico contribuyé a la construccién. [16] El total de las inversiones
directas era mucho mayor que el de las indirectas (préstamos). Re-
cientemente, se ha estimado en $ 2 goo millones. [17]

Aunque el régimen de Porfirio Diaz fue y es censurado respec-
to a su politica de fomento a las inversiones extranjeras; y aun
cuando es verdad como admitié Limantour, que éstas “no reportaron
todos los beneficios que México tenia derecho a esperar, y le acarrea-
ron en cambio algunos perjuicios que no eran inevitables”, [18] es
indudable que el progreso material de la época se debié en parte
a ellas, asf como al crecimiento del comercio exterior (posible en
parte gracias a los ferrocarriles). Por otra parte, se sefialan como
elementos negativos “algunos hechos que eran del dominio publico:
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 britinicos o norteamericanos”. Bulnes habla de los “28
favoritos del régimen”, a quienes se vendieron por cantidades irriso-
rias unos 5o millones de hectireas maravillosamente fértiles, que ellos
enajenaron a compaiifas extranjeras. [19] Se hizo entrega, “por un
plato de lentejas”, de la mitad de la Baja California a Louis Hiiller,
alem4n naturalizado norteamericano; se cedieron a Hearst, “casi por
nada” tres millones de hectdreas de excelentes tierras en Chihuahua;
al coronel Greene enormes concesiones de tierras cupriferas en Ca-
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nanea; a Rockefeller y a Nelson Aldrich “concesiones escandalosas
de tierras huleras”, se despojé a varios pueblos del Estado de Mé¢-
xico de sus montes arbolados para entregarlos a la papelera extran-
jera San Rafael y Anexas; se traspasaron a compaifiias norteamericanas
las antiguas empresas mineras mexicanas Pachuca y Real del Monte,
y Santa Gertrudis; se otorgd exencién a las empresas petroleras de
los derechos de exportacién de su producto, tinico provecho que Mé-
xico podia obtener de esa riqueza; se modific6 el Cédigo Minero
para favorecer las propiedades hulleras de Huntington en Coahuila;
se toler6 a Guggenheim casi el monopolio de la industria metalar-
gica y hubo otras muchas concesiones mis. [20]

Es probable que algunos datos anteriores resulten exagerados. Por
ejemplo, una investigacién reciente indica que de 1877 a 1911 se ena-
jenaron en todo el territorio nacional no 5o millones, sino §8 444 280
hectdreas [21]. Sin embargo, de esta superficie, 202 215 fueron con-
cedidas gratis, y el resto en $8%778802, o sea a un promedio de
$ 0.202% por hectdrea, precio excesivamente bajo.

Por lo tanto, también estas cifras parecen confirmar un abuso del
poder por el grupo gobernante, que contribuy6 sin duda al éxito
del movimiento revolucionario.
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IX

LA REVOLUCION Y LA RECONSTRUCCION
(1911-1927)

EN 1910, los banqueros europeos se disputaban la oportunidad de ha-
cer préstamos a México y en 1911 Porfirio Diaz y Limantour dejaron
a sus sucesores reservas en caja por mds de 62 millones de pesos. [1]
Sin embargo, tres afios después las arcas estaban vacias, México habia
suspendido el servicio de la deuda exterior y encontraba dificultades
para colocar sus préstamos. No es propésito de este capitulo consi-
derar los multiples problemas y cambios ocasionados en la vida mone-
taria y financiera del pais por el movimiento revolucionario, sino
hacer referencia especificamente al crédito externo y, en tanto se rela-
cione con ¢l, a las condiciones inherentes al crédito publico en general.

La renuncia del general Diaz y la formacién del gobierno pro-
visional al De la Barra no tuvieron efecto directo e inmediato en la
economia del pais. Sin embargo, en varios estados de la Republica
no se reconocié el nuevo gobierno. Dado el volumen considerable de
gastos militares, para el 4 de noviembre de 1911, o sea en medio afio,
las reservas habjan bajado —segun el informe de Francisco Leén de
la Barra— a 48 millones, [2] habiéndose gastado los 14 millones no
solamente en los gastos de pacificacién sino también en las recom-
pensas a las tropas revolucionarias.

Como resultado del movimiento revolucionario, los banqueros que
habian tomado una mitad de la emisién total por £ 22 200 0oo seglin
el contrato de 2 de julio de 1910, no ejercieron su opcién de com-
prar la otra mitad de la emisién. Asi pues, el gobierno provisional
se dirigié a la firma Speyer and Co., de Nueva York en busca de un
préstamo por Dls. 10 millones, préstamo que fue concedido?! répida-
mente en las condiciones siguientes: el interés era de 4.5 %, el ven-
cimiento en el afio de 1913, redimible con previo aviso de treinta
dias y con garantia de obligaciones de la Tesoreria General de la

1 A la Comisién de Cambios y Moneda, creada cn 1goz en relacién con la re-
forma monetaria; después en 1916, traspaso sus fondos a la Comisién Monetaria or-
ganizada por el primer jefe del Ejército Constitucionalista, Venustiano Carranza.
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Nacién, avaladas por el Banco Nacional de México. Todo parecia
normal aun. “Los valores industriales y bancarios mexicanos cotiza-
dos en el extranjero”, informé el 16 de septiembre de 1911 al Con-
greso el Presidente interino, [g] “aunque han tenido una pequefia baja
como era natural esperarse, debido a las condiciones anormales de la
Republica, se han mantenido sensiblemente firmes, siendo una de las
pruebas mds elocuentes del prestigio del pais y de la confianza que
en el extranjero se tiene respecto a todos los negocios de la Republi-
ca. Por lo que toca a los valores publicos, puede decirse con satisfac-
cién que casi no han sufrido sus cotizaciones, lo que prueba que nues-
tro crédito publico se conserva a gran altura”. Légicamente, Speyer
and Co., que poseia fuertes inversiones en México tenia interés en el
restablecimiento de la paz en México.

La situacién econémica y financiera interior empez6 a deteriorar.
Francisco I. Madero, como presidente de la Republica, tuvo que in-
formar al Congreso el 19 de abril de 1912 que las recaudaciones por
derechos aduanales eran inferiores en 209, 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 [4] En el mismo infor-
me sefial6 Madero que el 29 de febrero de 1912, las reservas ascen-
dian solamente a 44 millones de pesos, suma escasa si se considera
que se habfan recibido de Nueva York los $ 20 millones mencio-
nados. [5] -

Fue, pues, preciso dirigirse nuevamente a Speyer and Co., firma
que respondié inmediatamente otorgando a fines de mayo de 1912
otros Dls. 10 millones al tipo de 99 9, y al 4.5 9, de interés anual, a
cambio de obligaciones de la Tesoreria y a un aiio de plazo, pues se
consideré que antes de transcurrir este periodo, el gobierno mexicano
podria conseguir un empréstito a largo plazo en condiciones mas fa-
vorables. [6] De todos modos, las condiciones del préstamo de 1912
eran casi tan buenas como las del empréstito de 1910, cuyo rédito real
ascendia, como ya se sefialé a 4.41 %,. Esta fue una prueba indudable
de la confianza inicial de los circulos bancarios norteamericanos en el
gobierno de la Revolucién. Sin embargo, los gastos militares seguian
en aumento, y en su ultimo informe al Congreso, €l 19 de septiembre
de 1912, el presidente Madero anunci6 que las reservas habian des-
cendido para el 3o de junio a la mitad de los 62 millones heredados
hacia un afio, sin incluir los fondos conseguidos en Nueva York. [7]

La situacién interna empezd al fin a reflejarse en las cotizaciones
de los valores mexicanos, ya antes de la caida de Madero. A ello
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cotribuyé el ex embajador mexicano en los Estados Unidos, Manuel
Calero, quien admiti6 en México publicamente en los primeros dias
de febrero de 1913 que la situacién del pais era desesperada. [8] Pocos
dias después, caia el gobierno revolucionario, con la complicidad del
embajador norteamericano en México. No debe olvidarse que el pre-
sidente Taft representaba, como republicano, los intereses de los gran-
des capitalistas; en especial los intereses ferrocarrileros y huleros tenian
directo acceso a €l a través de sus hermanos, Henry W. y Charles P.
Taft. [g] Esa actitud cambi6 después de la llegada al poder de un de-
mocrata, Woodrow Wilson, en muchos aspectos precursor de Franklin
D. Roosevelt. Wilson simpatizé con las aspiraciones del pueblo mexi-
cano; pero tomé posesién de la presidencia el 4 de marzo de 1913, es-
tando ya en el poder Victoriano Huerta.

Entretanto la firma Speyer and Co., queria cobrarlos Dls. 20 millo-
nes prestados a México anteriormente a corto plazo. Speyer pretendia
lograrlo mediante un nuevo empréstito; descargaria asi el riesgo al
publico suscriptor de los nuevos bonos. Huelga decir que Huerta
tenfa ain mds interés en un nuevo préstamo, ya que para mayo el
pais estaba ya sumido en una guerra civil y sus necesidades militares
eran enormes. .

De este modo, el go de mayo de 1913, se autorizd el nuevo em-
préstito exterior por £ 16 millones, o sean $ 156 millones o Dls.
%77 6oo 000 con vencimiento al 19 de julio de 1g23.

El contrato correspondiente fue firmado en Paris el 8 de junio de
1913 por Luis L. de la Barra, agente financiero de Huerta en Lon-
dres, y por los banqueros de los cuales se tratard mds adelante. [10]
La tasa de interés nominal era de 6 '%,; de la emisién total autorizada
de £ 16 millones, los banqueros suscribieron de inmediato una por-
cién de los bonos, conocidos después como Serie A, por £ 6 millones,
o sea § 58.5 millones, al tipo de go %, lo que implica 8.33 9, interés
real; [11] como se ve, casi el doble de los préstamos de 1910-1g12.

Los banqueros conservaron la opcién de un afio sobre el resto, o
se asobre £ 10 millones, pero nunca la llegaron a ejercer porque en
enero de 1914, Huerta suspendid el servicio de la deuda exterior y
poco tiempo después se desintegraba su gobierno.

Sin embargo, ¢quienes eran los banqueros que tuvieron confianza
suficiente en Huerta para prestarle? Desde luego no fue Speyer and
Co., quien meramente se asegur6 que Huerta le pagara con el pro-
ducto del empréstito lo prestado al gobierno de la Revolucién. Par-
ticiparon algunos otros banqueros neoyorquinos, pero en menos de
la octava parte. Casi todo el préstamo fue tomado en Europa. La
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banca norteamericana parecia estar mejor informada y preveia las
consecuencias de la decisién del presidente norteamericano de no reco-
nocer a Huerta. Después, los banqueros franceses trataron de desha-
cerse de los bonos, pero no hallaron compradores. Evidentemente, el
publico europeo ya comenzaba a comprender la influencia de los Es-
tados Unidos en México. [12]

Las proporciones exactas fueron las siguientes: 2

% del total
1. Banco Nacional de México 5.0
2. Bancos franceses 45.125
Participacién individual:
Banco de Paris y 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. S. Bleichroder, Deutsche Bank, Dresdner Bank 19.0
4. Morgan Grenfell y Cia. Londres 19.0
5. J. P. Morgan y GCia., Kuhn Loeb y Cia., Nue-
va York 11.875
100.0

1

Los banqueros son casi los mismos que participaron en el emprés-
tito de 1910. De los franceses, La Banque de Paris et des Pays-Bas
estaba dominada por la firma Goldschmidt y Bischoffsheim, origi-
naria también de Frankfurt, [13] y su competidora, la Unién Pari-
sienne, formada por la Haute Banque Protestante, esto es, un grupo
de banqueros protestantes de origen extranjero, sobre todo suizo, como
Mallet, Hottinguer, Vernes, de Neuflize, Mirabaud y también Heine,
de descendencia judio-alemana. [14]

Ahora bien, Huerta recibié en total $ 54 millones, de los cuales
cubrié inmediatamente a la casa Speyer $ 40 millones. En consecuen-
cia, Huerta pagé la deuda de Madero (y del gobierno interino), pero
lo anterior lo tuvo que hacer para obtener mas fondos. Por esta ra-
zén, el préstamo de Huerta (los £ 6 millones, o sea la serie A) fue
reconocido después por los gobiernos emanados de la Revolucién. De
los $ 14 millones disponibles en efectivo de la nueva deuda, se asig-

2 Legislacion sobre deuda publica, tomo II, p. 315.
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naron $ 1800000 a constituir un fondo de reserva, que cubriera el
pago de intereses la primera mitad del afio y para cubrir otras obli-
gaciones del gobierno a corto plazo, de modo que Huerta recibi6
$ 12.2 millones, [15] cantidad, se puede decir, insignificante en vista
de los gastos militares siempre crecientes y sobre todo, insignificante
en comparacién con la planeada.

Con el empréstito de £ 6 millones, o sea $ 58.5 millones de pesos
o DIs. 29.25 millones, la deuda exterior aumenté6 en dos afios de 440
millones de pesos (cifra redonda) a casi 500 millones, incluyendo los
bonos ferroviarios garantizados por el gobierno.

El empréstito de 1913 fue el dltimo préstamo exterior de México
hasta la segunda Guerra Mundial, cuando naci6 otro tipo de crédito
exterior. Es, pues, oportuno sintetizar todas las emisiones exteriores
de México desde 1824 hasta 1913, resumen que se encuentra en el
cuadro gs.

Cuadro gp

CONDICIONES DE LAS EMISIONES DE LOS BONOS MEXICANOS
EN EL EXTERIOR, 1824-191§

(En millones de ddlares)

Comisién .

Precio de los Interés  Interés
Fecha de Monto  contra- banque- Producto nominal real
la emisién nominal  tado r0s neto (%) (%)
1824 16.0 8.8 8 8.0 5 11.6
1825 16.0 13.9 .8 13.0 6 7.7
1831 79 e “ee 5.6
1837-1843 54.6 e 5.4* 2.6
1846 51.2 5
1851 51.2 3
1888 525 41.9 N 41.2 6 8.01
1889 13.5 5
1890 : 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 4.71
1910 55.5 52.6 . 52.6 4 4.41
1913 30.0 27.0 cee 27.0 6 8.33

FueNTE: Turlington, op. cit., pp. $26-327.
* En bonos, no en efectivo.
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Huerta recibi6é solamente $ 12 millones de pesos para los gastos de
su gobierno, cantidad demasiado pequefia para contrarrestar el pro-
gresivo deterioro en la situacién monetaria, bancaria y hacendaria
del pafs. )

La desconfianza causada por la intranquilidad del paifs, ya con-
vertida en guerra civil, tuvo como efecto la desaparicién del oro de
la circulacién y la suspensién de pagos en metal por los bancos; lo
mismo pasé después con los pesos de plata y por ultimo con la mone-
da fraccionaria de este mismo metal. Las monedas fueron atesoradas
y en parte exportadas. Este fendmeno fue comin a muchos paises
en diversas épocas de la historia, pero interesa destacar sus aspectos
salientes en México en los afios de 1913-1916.

En la circulacién quedaron unicamente los billetes de banco. Ante
esta situacién, Huerta reaccioné declarindolos el 5 de noviembre de
1913 de circulacién forzosa. 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 lla-
mado Banco Central como cdmara de compensacién. [16] La emisién
cada vez mayor de billetes con el fin de financiar el gobierno de
Huerta, desequilibré el sistema bancario, provocando al fin el panico
en diciembre del mismo afio. El gobierno intent6 defender la estabi-
lidad, declarando dias festivos desde el 22 de diciembre hasta el 15
de enero mientras buscaba otra solucién al peligro de una quiebra
general de los bancos, solucién que consisti6 en decretar el 7 de enero
de 1914 que los bancos podrian emitir billetes hasta tres veces el
valor de sus reservas metélicas, en lugar de dos veces como antes ha-
bia sido de rigor. Huerta salvé as{ a los bancos (por supuesto, a cam-
bio de un favor del cual se tratard mds adelante), pero no pudo con-
trolar la inflacién que habfa comenzado ya a principios de 1913 y su
consecuencia en el valor externo del peso. En enero de 1913, un peso
valia adn 49.55 centavos de délar; a fines del mismo afio, bajo a g5.50
y a principios del mes de agosto de 1914, a 25.50 centavos de
délar. [17]

Las dificultades monetarias se relacionaban con las hacendarias.
El 19 de abril de 1914, Huerta reconocia que “aunque los productos
de las rentas publicas bastaron para cubrir en el afio fiscal de 1912-13,
los gastos normales del presupuesto, arrojando un excedente de
8 000 000 pesos en relacién con los egresos, ni esta suma habrfa sido
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suficiente para atender a los fuertes desembolsos impuestos por la pa-
cificacién nacional”. [18]

Para que Huerta sobreviviera, era preciso obtener mds fondos en
el exterior mediante la emisién de los bonos restantes del empréstito
exterior de 1913, por £ 10 millones, pero la hostilidad del gobierno
norteamericano influyé en que la operacién se frustrara: “Basada la
accién hacendaria, durante todo el afio ultimo, 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 cau-
sa de la fuerte contraccién monetaria de los mercados extranjeros y la
influencia indirecta que en esos mercados ha ejercido la extraiia
actitud de algin Poder respecto de México”. [19] Sin embargo, es
posible que la hostilidad estadounidense hacia Huerta no bastara para
explicar la renuencia de los banqueros europeos a otorgar la segunda
—y la mayor— porcién del empréstito exterior de 1913. Otro factor
fue quizis la inminencia de la primera Guerra Mundial.

De este modo, Victoriano Huerta se vio obligado a buscar fondos
en el interior, acudiendo a los principales bancos de la capital, los
cuales —después de una resistencia ofrecida sobre todo por sus accio-
nistas franceses y britdnicos— firmaron el 3o de septiembre de 1913
un contrato de préstamo por $ 18 millones al 7 %, El préstamo debia
ser pagado en oro a mas tardar el 1?2 de enero de 1g14. De los §18
millones, o sea £ 2171495, $ 10 millones adelantados primeramente
al gobierno, fueron garantizados con certificados provisionales por
£ 1206640 con cargo a los bonos ain no emitidos del empréstito
de 1913. [20]

A principios de 1914, Huerta pidi6 a los mismos bancos capita-
linos mas dinero, logrando —con la amenaza de crear un banco unico
de emisién e imponer un tributo de 1 9, sobre el capital, y a cam-
bio de la ampliacién ya mencionada de su capacidad de emisién de
billetes— que a fines de marzo de 1914 le prestaran mis de $ 45 mi-
llones, con garantia de bonos atin no suscritos del empréstito de 1913,
bonos que llegaron a llamarse bonos de la Serie B. [21]

La cantidad exacta del préstamo de 1914 parece no estar defini-
da, pues, por ejemplo, Huerta sefial6 el 1° de abril de 1914 un total
de § 50 millones. [22] Venustiano Carranza mencioné en su informe al
Congreso el 15 de abril de 1917 la suma de $ 46.5 millones. [23]

Parece deducirse del citado informe de Huerta que el préstamo
de los $ 18 millones fue redimido por los bonos de la Serie B, cuya
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emisién total ascendié a algo mis de $ 45 millones, o sea aproxima-
damente £ 5 millones, pues el Unico préstamo que mencioné el usur-
pador en el periodo transcurrido entre su informe del 16 de sep-
tiembre de 1913 y del 19 de abril de 1914, fue el de los $45 6 50
millones. Sin embargo, aqui no es esencial saber las cantidades exac-
tas 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, [24] sin poder lograrlo, inicidndose asi un periodo de insolven-
cia (que dur6 hasta 1922) durante el cual, las cotizaciones de los valo-
res mexicanos, por ejemplo, los bonos del préstamo del 5 %, de 1899
que estaban aun en 1911 a la par, bajaron en los afios de' 1914-1916
a 60 y hasta 5o; los otros bonos siguieron una curva semejante. [25]

Los $ 45 millones fueron consumidos principalmente en gastos mi-
litares: sin embargo, a Huerta le urgfa importar armamentos de Eu-
ropa, ya que no los podia conseguir en Estados Unidos debido al
boicot declarado oficialmente contra él. Para este fin, firmé un con-
trato con John W. Kay, ciudadano norteamericano, mediante el cual
‘el gobierno de Huerta le compraba el 51 9, de acciones de la National
Packing Co., propietaria del rastro de la capital mexicana, comprome-
tiéndose Kay a conseguir armamentos en Europa. Para esto, el go-
bierno le entregd bonos de la Serie C del empréstito de 1913, por
£ 8025000 [26] (igualmente repudiados después por el gobierno de
‘Carranza), los que sumados a los bonos de la serie B por £ 5 millones
aproximadamente, arrojan un total de £ 8 millones como la deuda
de la Reaccién.®

Kay cumplié con su parte del contrato, enviando a Huerta en el
barco alemdn Ypiranga doscientas ametralladoras y quince millones
de cartuchos.

Pero los revolucionarios podian conseguir armamentos legalmente
gracias al levantamiento del embargo de armas, ya en febrero de
1914, y a la autorizacién del transporte marftimo 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 los Estados Uni-
dos el 19 de octubre de 1915. [27]

3 Para garantizar el pago del interés sobre bonos ferroviarios, Huerta emitié
desde 2 de junio de 1913 hasta 19 de julio de 1914 varias series de pagarés al 6%,
que entraron a la Deuda Ferrocarrilera. (Véase Méndez, Las deudas nacionales

incluidas en los convenios de 1942 y 1946, pp. 9’7-100.)
En el cuadro 43 se sefialan con los niimeros 25 y 26.
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LA DEUDA DE LA REVOLUCION

En los afios de 1914-1916, las facciones en pugna practicaban toda
clase de confiscaciones y préstamos forzosos, ademas de la emisién de
billetes de circulacién forzosa. El caos causado por el hecho de que
cada faccién revolucionaria imprimia sus propio billetes cuya circu-
lacién intentaba imponer por la fuerza a exclusién de los demis
billetes, como también por la movilidad de los ejércitos, con la con-
secuencia de que algunas regiones cambiaban continuamente de circu-
lante, es dificil imaginar hoy dia. [28] Se comprende que el pueblo
culpaba de los precios estratosféricos a los comerciantes, pero éstos no
hacian sino regirse por la cotizacién diaria del oro o del délar, y don-
de se podia vendian la mercancia por délares.

Cabe mencionar a guisa de ejemplo la historia del dinero carran-
cista. Al igual que otros jefes revolucionarios, Carranza financié su
gobierno y su ejército mediante la impresién cada vez mayor y mads
ripida de billetes, lo que tenia que reflejarse en la cotizacién externa
del peso: en la segunda parte de agosto de 1914, cuando Obregén
sustituyé a Huerta en el control de la capital, el peso valia 25.00 cen-
tavos de dolar; en mayo de 1916, cayé a 2.00 centavos. Para entonces,
debido a las numerosas falsificaciones, el gobierno habia decidido
ordenar el canje de los billetes existentes por el papel llamado “infal-
sificable”.

La suerte de éste no fue mejor que la del anterior, pues de casi
10 centavos de ddlar (exactamente g.70) en junio de 1916, bajé a
principios de diciembre del mismo afio a 0.37 centavos [29] (en ese
momento fueron incautados los bancos). Mientras Huerta habia po-
dido conseguir crédito, Carranza nunca gozé de ese recurso y tuvo
que financiarse exclusivamente con la impresién de billetes. Sin em-
bargo, Carranza los consideré siempre como un préstamo hecho por
el pueblo mexicano a su gobierno y por lo tanto, como su deuda de
honor.

Durante el régimen de Carranza, exactamente desde el principio
de 1915 hasta 1920, la hacienda publica estuvo en manos de dos hom-
bres inteligentes y enérgicos: Luis Cabrera, secretario, y Rafael Nieto,
primer oficial mayor y después subsecretario del Ramo. A ellos se
debe la formacién y el manejo de la deuda de la Revolucién, la cual
aqui se mencionard brevemente, y cuyo primer renglén se refiere a la
redencién de los billetes de circulacién forzosa.

De la emisién total de los llamados bonos de Veracruz, emitidos
para redimir los billetes al precio de 10 pesos papel por un peso oro,
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por $ 4768673, fueron pagados hasta el 7 de diciembre de 1918
$ 1 825 787.39, quedando el gobierno a deber $ 2 g42 885.61.4

Ademis, a fines de 1918 habfa atin $ 5 826 858.20 papel en espera
de conversién que, al precio de 10 por 1, implicaria una deuda adi-
cional de $ 582 685.82. [30]

El segundo renglén es la llamada deuda bancaria. Bajo el Porfi-
riato, no existia banco central de emisién; la funciéon de emitir bille-
tes era un privilegio de los bancos privados. Se comprenderd, pues,
facilmente, que uno de los postulados principales de la Revolucién
fue la creacién de un solo banco de emisién bajo el control del Esta-
do, como en los paises europeos. Sucedié, ademds, que los bancos
capitalinos hicieron préstamos a Huerta. Aun cuando no tenfan mu-
chos deseos de hacerlo y al final lo hicieron simplemente debido a
que en una guerra, las instituciones civiles obedecen, por la buena
o por la mala, al ejército, Carranza aprovechd estos hechos para in-
cautar a los bancos a fines de 1916. [§1]

En resumidas cuentas, el gobierno tomé en préstamo forzoso
las reservas monetarias en metal precioso de los bancos privados,
por la cantidad que el 28 de noviembre de 1918 ascendia, segin la
informacién de la Comisién Monetaria, a $ 53 155 733.95. [g2] Dichas
reservas monetarias fueron empleadas en el restablecimiento del peso
metdlico en la circulacién. [33] 5 La eficacia de esta enérgica medida,
equivalente a la estabilizacién del peso al nivel prerrevolucionario, se
puede apreciar en el hecho de que la cotizaciéon media del peso des-
pués de haber ascendido a 11.15 por ddlar en 1g15 y a 23.83 en 1916,
se redujo a 1.go en 1917 y permaneci6 alrededor de una paridad de
2 por uno hasta 1926.

El tercer renglén de la deuda de la Revolucidn es el adeudo a los
empleados publicos, que a fines de 1918 llegaba en cifras redcndas a
2§ 000 000.

La deuda de la Revolucién era, pues, a fines de 1918, la siguiente:

Deuda bancaria $53 155 734
Adeudo a los empleados 23 000 000
Bonos de Veracruz 2942 885
Bonos de Veracruz en espera de emisién 582 686

Total $79 681305

4 Estos datos se basan en las cifras de Lill, op. cit., que son mas detalladas que
las seiialadas en los diferentes informes presidenciales reproducidos en La Hacien-
da Publica de México a través de los informes presidenciales, que proporcionan
solamente sumas redondas.

5 Presionado por las circunstancias, Obregén desincaut6 los bancos en 1g521. La
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Huelga decir que México, como afirmé Carranza no sin cierto or-
gullo, “ha pagado hasta la ultima de las facturas de municiones, per-
trechos de guerra, provisiones y equipos que ha tenido que comprar
fuera del pais (esto es, en los Estados Unidos), y que, por consiguien-
te, no se debe nada en el extranjero por causa de la Revolucién”. [34]
En realidad, el gobierno revolucionario no pudo conseguir crédito en
Estados Unidos (en Europa era de todos modos imposible debido a la
guerra).

La actitud de Carranza frente a la deuda exterior fue definida lla-
namente en las palabras siguientes:

“Desde el principio de la Revolucién el Gobierno Constituciona-
lista resolvié desconocer los empréstitos que pudiera contraer Huerta
en el extranjero, y al efecto hizo publica su determinacién de no reco-
nocer fuerza legal a cualquier préstamo que a éste se le hiciera. Mais
tarde han quedado legalmente desconacidos todos los actos emanados
de la administracién huertista.

“El Gobierno Constitucionalista, sin embargo, nunca se ha negado
a reconocer las obligaciones legitimas anteriores a la Revolucién, y
por consiguiente considera vivas las deudas que fueron cubiertas por
la administracién de Huerta con bonos o fondos obtenidos por virtud
de préstamos ilegales.”

“A pesar de su buena voluntad, el gobierno revolucionario, no
podia hacer frente a los servicios de réditos y amortizacién de la deu-
da publica vencidos desde 1g13; pero en lugar de procurar aplaza-
mientos constantes que hubieran sido origen de repetidas dificultades,
prefirié aplazar indefinidamente el servicio de su deuda publica.” [§5]

Sin embargo, México necesitaba un préstamo —se entiende un
préstamo exterior, porque los capitales interiores estaban agotados.
Con este fin, Carranza pidié6 el 7 de julio de 1917 al Congreso la auto-
rizacién para concertar un empréstito hasta por $ 150 millones para
cubrir los déficits presupuestarios. “El Ejecutivo no cree”, decia la ini-
ciativa de Ley, que debe pensarse en reanudar el servicio de la Deuda
Publica Exterior mientras no se haya logrado cubrir los déficits”. [36] ¢
Pero esta declaracién no ayudé a conseguir el préstamo deseado.

Simultdneamente, se pidié permiso para negociar un préstamo de
$ 100 millones para constituir el nuevo Banco de Emisién. [37] Sin
embargo, las iniciativas, como también las leyes correspondientes, no
dejaron de ser declaraciones simboélicas. [38]

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.
6 La iniciativa se reproduce en la Memoria de Hacienda de 1917-1920.
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En efecto, hubo contactos con banqueros norteamericanos, [39]
durante los cuales Luis Cabrera permitié una investigacién de la ha-
cienda publica mexicana por Lill, cuyo fruto fue la obra tantas veces
citada en este trabajo. Pero al terminar la guerra europea, todo se-
guia igual.

LA NUEVA SITUACION INTERNACIONAL

A fines de 1918, los capitalistas europeos y norteamericanos con inte-
reses en México pudieron prestar de nuevo atencién a los problemas
de este pais. El resultado fue la formacién, en febrero de 1919, del
Comité Internacional de Banqueros con Negocios en México (Inter-
national Committee of Bankers on Mexico). El Comité se componia
de los representantes de las firmas siguientes: 7

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
Banque de I'Union Parisienne
Banque de Paris et des Pays-Bas, Paris

Comisién para la proteccién de los tenedores franceses de valores
mexicanos. '

Se observard que, por supuesto, en el Comité faltaban represen-
tantes de bancos alemanes. Las firmas incluidas son las ya conocidas
de las operaciones anteriores. Pronto se lleg6 a observar en el Co-

7 Turlington, op. cit,, p. 277.
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mité el predominio de los banqueros norteamericanos, sobre todo la
casa J. P. Morgan and Co., no obstante que la mayor parte de la deu-
da se encontraba en Europa. Lo anterior se debe simplemente a que
Europa estaba demasiado ocupada con sus dificultades propias mien-
tras el poderio estadounidense habia crecido absoluta y relativamente.
En esta forma, México que estaba apenas saliendo del caos revolu-
cionario, se encontré solo frente a frente con su vecino, triunfante en
la guerra.

Esta situacion y relacién de fuerzas, poco favorables para México
de por si, empeor6 por brusco viraje en la opinién publica norte-
americana, que se revel6 en la victoria republicana en las elecciones
de otofio de 1918 al Senado. Poco tiempo después, tomé auge un
comité de la Comisién de relaciones del Senado; el comité era presi-
dido por el senador Albert B. Fall, amigo de Doheny, magnate pe-
trolero con inversiones en México. Este Subcomité llegd a aconsejar
una ocupacién militar de México, en caso de rehusar este pais a pagar
DIs. 500 millones por dafios causados durante la Revolucién a las
propiedades norteamericanas, sobre todo petroleras. [40] Esta reac-
cién contra el idealismo wilsoniano culminé en las elecciones de 1920,
que elevaron al senador Harding a la presidencia, a Fall a la Secre-
taria del Interior y a Charles E. Hughes, abogado de las grandes
compaiiias ante la Suprema Corte, al Departamento de Estado. [41]
Asi, en la década que sigui6é a la Guerra Mundial, México lleg6 a sen-
tir sobre si todo el peso del capital y del gobierno norteamericano
juntos.

La intervencién norteamericana en México se habria quizas reali-
zado, o por lo menos intentado, si México no hubiera tenido leales
amigos: la poderosa Federacién Americana del Trabajo, [42] y varios
escritores, historiadores y sociélogos quienes no vacilaron en defender
a México en la prensa diaria y en asambleas publicas.

La politica agresiva de Harding siempre tuvo relacién con el pe-
tréleo, no sélo en México sino también en los Estados Unidos. Cuan-
do se revel6 durante la campaiia presidencial de 1927-1928 que H. F.
Sinclair habia contribuido generosamente al fondo de campaiia repu-
blicano de 1920 y cuando Doheny y Fall fueron acusados de corrup-
cién en relacién con concesiones petroleras, [43] el publico del pais
vecino ya no estaba dispuesto a apoyar la intervencién norteameri-
cana en México. [44]
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EL ConVENIO DE LA HUERTA-LAMONT

El régimen del general Obregén no fue reconocido como legitimo
por el gobierno norteamericano. Para Obregdn, tal reconocimiento
era esencial y hay motivos para creer que sus tratos y arreglos con los
banqueros norteamericanos, como representantes de los tenedores de
bonos, se explican por su deseo de ser reconocido oficialmente. El
reconocimiento de Obregdn era necesario por que s6lo asi podria Mé-
xico obtener un empréstito para financiar su programa de reconstruc-
cién. Pero para lograrlo, primero tenfa que llegar a un arreglo con
el Comité de Banqueros. La tarea no era ficil en vista de la situacién
descrita en los pdrrafos anteriores. Ademds, la economia del pais es-
taba agotada después de diez afios de lucha armada. [45] Unicamente
la extraccién de petréleo impulsada en parte por la Guerra Mundial,
estaba en auge, debido a que se hallaba a lo largo de la costa del
Golfo y por lo tanto, casi no habfa sido afectada por las operaciones
militares de la Revolucién. Pero el agresivo grupo petrolero con in-
versiones en México tenfa mucha influencia en el gobierno de Wash-
ington, por un lado, y el gobierno mexicano no podia ni queria ceder
en el contenido del articulo 27 de la Constitucién, por el otro. El
conflicto petrolero estaba, pues, planteado, y habria de desempefiar un
papel importante, si no decisivo, en las relaciones entre México y los
Estados Unidos en el orden politico y en el econémico y financiero.®

Ya a principios de febrero de 1921, Manuel C. Téllez, encargado
de negocios mexicano en Washington, visité a Thomas W. Lamont,
de la firma J. P. Morgan and Co., el nuevo presidente del Comité de
Banqueros y le expres6 la intencién de su gobierno de discutir con
¢l, como representante de tenedores de bonos (reconocido en esta ca-
lidad por Obregén, hecho que se ha criticado; pero un gobierno de
facto no tenia otro camino que el de reconocer a un representante
de facto de los tenedores de bonos), un arreglo mutuamente ventajoso
para ambas partes. [46] Para apoyar su intencién con hechos, México
expidié el 7 de julio de 1921 un decreto que establecia un impuesto
de exportacién sobre el petréleo y dedicaba sus rendimientos al ser-
vicio de la deuda exterior, decreto que ‘“despert6 en el exterior una
corriente de simpatia para el Gobierno mexicano, empefiado después

8 Aparte de los problemas mencionados, habifa las reclamaciones por los dafios
causados durante la Revolucién. Sobre ellas, véase la obra de A. H. Feller, The
Mexican Claims Commissions. 1923-1934. Para lo relativo al petrdleo, véase la
obra de Lorenzo Meyer, México y Estados Unidos en el conflicto petrolero (1917-
1942). El Colegio de México, 1968.
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del periodo sangriento de la Revolucién, en hacer honor a sus com-
promisos y rehabilitar su crédito”, como se dijo en la Cdmara de
Diputados en 1g22. [47]

La declaracién anterior, se refiere, naturalmente, al Comité de
Banqueros, no a los petroleros quienes protestaron enérgicamente, re-
chazando desde luego el impuesto de exportacién. Pero después, el
g de septiembre de 1921, el gobierno y las compaiiias celebraron un
convenio segin el cual el impuesto sobre la exportacién podria ser
cubierto con bonos de la deuda publica mexicana, [43] que se cotiza-
ban alrededor del 50 9, de su valor nominal, con alzas y bajas, mien-
tras el gobierno recibiria los bonos a su valor nominal, lo que sig-
nificaria para los petroleros un descuento del 50 %, aproximadamen-
te (segin fuera la cotizacién).

Durante la discusion del dictamen relativo al convenio De la Huer-
ta-Lamont, Ignacio Garcia Téllez se refiri6 en la Cimara de Diputa-
dos el 14 de septiembre de 1922 a “la politica esgrimada de contra-
poner los intereses petroleros a los intereses bancarios por medio de
un impuesto en el que los petroleros pagasen los impuestos de ex-
portacién al petréleo mediante titulos de la Deuda Publica, que, como
naturalmente se encontraban depreciados, significaban para los pe-
troleros una gran economia... (Se trataba de) provocar a los ban-
queros para que éstos, ante el peligro de que la Nacién recobrase
a bajo precio los bonos que se encontraban en el mercado, tuviesen
que buscar un arreglo que subiese de valor y reconociese con mayor
estimacién los titulos de la Deuda Publica...” [49]

Poco después, Thomas W. Lamont se presenté en la ciudad de
México y logré que se abandonara el acuerdo con las compaiiias pe-
troleras, legalizindose este paso mediante un decreto del 21 de febre-
ro de 1922. Para entonces México y el Comité estaban en platicas y
el 22 de mayo de 1922, Adolfo de la Huerta, secretario de Hacienda,
fue autorizado por el presidente Obregén a partir a Nueva York. [50]
El resultado de las negociaciones fue el convenio del 16 de junio de
1922, conocido como convenio Lamont-De la Huerta, cuyos conside-
randos expresan la comprensién del Comité acerca de las dificultades
internas de México. [51]

Los puntos principales del convenio se pueden resumir en la for-
ma siguicnte:

El gobierno federal se comprometié a cubrir integramente capital
e interescs a partir de la época de la suspension.

El Comité, por su parte, recomendé en esencia a los tenedores de
bonos:
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a) Recibir en pago de los intereses vencidos y pagaderos hasta el
2 de enero de 1923, inclusive, certificados A y B que serfan redimi-
bles 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 afios —1923 a 1927— su pago parcial en efectivo, que se to-
maria 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
aflos, pero lo ganarian a razén del g %, durante los quince restantes.
La parte correspondiente a pagos en efectivo se ampararia con “certi-
ficados de efectivo” (cash warrants)redimibles en cada uno de los afios
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 mds intereses insolutos.

El Gobierno se oblig6 a entregar, durante el primer afio del conve-
nio, $ go millones oro, y en los sucesivos a hacer exhibiciones de § 5
millones cada uno, en tal forma que el pago para el quinto afio
—1927— fuese por lo menos de $ 50 millones oro. A este fin afecté
el producto total de los derechos de exportacién del petrdleo y del
impuesto del 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 reasumirdn sus dere-
chos contractuales. [52]

El capital de la vieja deuda exterior fue conservado intacto; ade-
mas, a la deuda exterior fueron incorporadas diferentes obligaciones
ferrocarrileras por $ 367 648 319 (una serie de bonos y pagarés de los
Ferrocarriles Nacionales, Ferrocarril Nacional, Internacional, Paname-
ricano y Central). Hasta entonces el gobierno federal habia garanti-
zado las siguientes obligaciones ferroviarias:

Bonos de hipoteca general de los Ferroca-

rriles Nacionales $101 497 150
Bonos del F. C. de Veracruz al Pacifico, de

propiedad nacional 14 000 000
Bonos del F. C. de Tehuantepec, 59, de

propiedad nacional 18 708 977
Bonos del F. C. de Tehuantepec, 415, %,

de propiedad nacional 3722 995

Total $137 929 122
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Las demds obligaciones ferroviarias, por $ 367 648 319, no estaban
garantizadas por el gobierno. Al permitir el gobierno que se inclu-
yeran en la deuda publica, el total de éste se elevé de $ 665 467 826
a $1037116 145. La raiz de esta decisién se halla en la incautacién
de las lineas ferroviarias decretada durante la Revolucién por nece-
sidades militares y ain en vigor en el afio de 1922. Ya Carranza
habia reconocido el 15 de abril de 1917 que el Estado debia a los
ferrocarriles sumas como indemnizacién por la incautacién. [53] En
1922, como decia el mencionado dictamen de la Cidmara de Diputa-
dos, “se hubiera tratado de exigir al Gobierno una cantidad mayor
de $ 200 000 000 que como indemnizacién se pretendia por la incau-
tacién que el propio Gobierno habia llevado a cabo desde diciembre
de 1914... mds una partida cercana a $ 140 000000 que por daifios
causados por la Revolucién reclamaba la misma compaiiia”. [54] Ha-
bia, ademds, la posibilidad de que los acreedores extranjeros embar-
garan los ferrocarriles, o sea tomaran fisicamente posesién de ellos, en
virtud de los contratos relativos a los bonos de hipoteca. Sin embargo,
los acreedores extranjeros renunciaron a lo anterior, [55] a cambio de
una garantfa de la deuda ferrocarrilera hasta entonces no garanti-
zada. [56]

Sumando los $ 137 929 122 pesos de los bonos ferrocarrileros ga-
rantizados antes, a los § 367 648 g19 incluidos' en el convenio de
1922 se obtienen $ 505 577 441 como deuda total de Ferrocarriles. En
otras palabras, casi la mitad de toda la deuda nacional era la deuda
ferrocarrilera.

La deuda incluida en el convenio de 1922, o sea la deuda exte-
rior, se muestra en detalle en el cuadro g6.

Como se ve en el cuadro g6, el convenio incluia los bonos del
414 % por $ 50 millones, garantizados incondicionalmente por la Fe-
deracién, de la Caja de Préstamos para Obras de Irrigacién y Fomento
de la Agricultura, obra postrera del régimen porfirista. La Caja habia
sido nacionalizada en 1917 [57] y en la época del convenio Lamont-
De la Huerta se esperaba de ella “‘una labor benéfica... y un con-
tingente importante para la resolucién del problema agrario de la
Repiblica”, como decia el dictamen citado. [58] Aparte de la garan-
tia 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
comisién de la Cdmara, “y la falta de pago de las deudas contraidas
por esta institucién podria traer la necesaria intervencién de los
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acreedores extranjeros, y por consiguiente, todas estas fincas que for-
man gran parte de la riqueza nacional, irfan a parar a manos de no
mexicanos”. [59] Y asi, a fin de evitar que los acreedores se posesio-
naran de las fincas, los bonos de la Caja fueron incluidos en el con-
venio que aplazaba el pago de la deuda exterior, andlogamente como
habia pasado con las obligaciones ferrocarrileras.

Las cantidades del cuadro 36 que suman $ 1 037 116 145 se refie-
ren Unicamente al capital de la deuda. Los intereses ascendian a

$ 414 621 442.

Cuadro 36

DEUDA INCLUIDA EN EL CONVENIO DE LA HUERTA-LAMONT,
AL 2 DE ENERO DE 1923 *

Capital :
Obligaciones directas e indirectas de la deuda publica

federal
Empréstito consolidado exterior del 5 %, de 1899 $ 97206829
Deuda exterior mexicana del 4 9, de 1910 101 898 810
Bonos del Tesoro del Gobierno Federal Mexicano, del

6 %, 1913 58 500 000
Empréstito Municipal de la Ciudad de México del 5 9, 138 525 815
Deuda del 4 %, oro, de 1904 74 312 800
Bonos de la Caja de Préstamos, del 414 %, . 50 000 000
Deuda interior consolidada, del 3 9, 41 796 250
Deuda interior amortizable, del 5 %, 94 298 200
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 9, 18 708 977
Bonos de 22 hipoteca del 4 14 9, del Ferrocarril Nacio-

nal de Tehuantepec 3722 995

Suma ) $ 669467 826

Obligaciones incorporadas a la deuda publica federal
Bonos de oro, hipoteca preferente, 414 %, de los Ferro-

carriles Nacionales $ 169608 230
Bonos de oro, 12 hipoteca preferente, 4 14 9, del Ferro-

carril Nacional 46 000 000
Bonos de oro, 12 hipoteca consohdada, 4 9, del Ferro-

carril Nacional 49 480 000
Bonos de hipoteca preferente, 4149, del Ferrocarril

Internacional 11 699 993

(contintia)
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Cuadro 36 (continuacién)

Bonos de oro, 12 hipoteca consolidada, 4 %, Ferrocarril

Internacional 8 413 000
Bonos de oro, 12 hipoteca, 5 9,, Ferrocarril Panameri-
cano 4006 000
Bonos de oro, hipoteca general, 59, Ferrocarril Pana-
mericano 2968 000
Pagarés de equipo, 12 22 82 y 102 series, del Ferrocarril
Central 1900 833
Bonos de prioridad, 5 9, del Ferrocarril Central 2 748 000
Pagarés del 6 9, serie “B”, Ferrocarriles Nacionales 3019 504
Pagarés del 6 9, tres meses, Ferrocarriles Nacionales 1 492 000
Pagarés del 6 9, tres afios, Ferrocarriles Nacionales 4920 650
Pagarés del 6 9, serie “C”, Ferrocarriles Nacionales 1626 109
Pagarés del 6 9, tres afios, Ferrocarriles Nacionales 53 460 000
Pagarés del 6 %,, 2 afios, Ferrocarriles Nacionales 2806 000
Bonos de Veracruz, Tamaulipas y Sinaloa, para obras de
saneamiento 3 500 000
Suma - : $ 367648319

$ 669467 826
367 648 319

Total de deudas incluidas en el Convenio $1037 116145

Intereses

De la deuda vieja, directa e indirecta (directa es la de la

Federacién, indirecta es la garantizada por la Federa-

cién, como los bonos mencionados de la Caja, de la

hipoteca general de los Ferrocarriles Nacionales, y

otros) $ 261633909
De las obligaciones ferrocarrileras (igualmente viejas, cro-

nolégicamente hablando, incorporadas a la deuda

federal) 152 987 533
Suma de los intereses 41{621 442
‘Mis el capital total 1037 116 145
Importe total de la deuda incluida en el Convenio $1451737 587

FuENTE: A. J. Pani, La politica hacendaria y la Revolucién, pp. 192-195.
* Véase también el apéndice 15.

Aparte de la deuda incluida en el convenio, denominada deuda
exterior, existia una deuda excluida del convenio, la cual —si se ha
de creer al dictamen de la comisién— los banqueros intentaron, sin
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éxito, incluir. [60] Esta deuda que ascendia a $ 114296 179, era en
realidad interior. (Véase el cuadro g7.)

Sumadas las dos, el total reconocido de la deuda directa e indirecta
al 2 de enero de 1923, era, de acuerdo con Pani, de $ 1 566 033 766.1°

Firmado el convenio el 16 de junio, pocos dias después, el 19 de
julio de 1922, el Comité expidié por declaracién unilateral un “con-
venio de depdsito por bonos, pagarés y otros valores incluidos en el
plan y convenio” De la Huerta-Lamont, en el cual pidié a los tene-
dores depositaran sus valores con €l y le delegaran amplias faculta-
des.! El Comité tuvo pleno éxito en su pretension de representar a
los tenedores de bonos, pues, segun una declaracién de Lamont de
marzo de 1924, el go 9, de todos los bonos fueron depositados con
¢l; [61] en el caso de las obligaciones de los Ferrocarriles Naciona-

Cuadro 37

DEUDA (INTERIOR) NO INCLUIDA EN EL CONVENIO DE 1022

Capital
Deuda del Ferrocarril de Tehuantepec para indemnizar
- a S. Pearson and Son, Limited * $ 4000000
Obligaciones de la Caja de Préstamos, 59, ** 11 500 000
Deuda bancaria 52 692 486
Bonos de empleados federales 26 246 894
Reclamaciones aprobadas 8032 600
Fondo Piadoso de las Californias 344 408
Papel infalsificable (rescate del papel moneda) 1723 616
Certificados de Veracruz y Ejército Constitucionalista 835 384
Ferrocarril Sud-Pacifico 13 600 000
Suma $113475 388
Intereses
Bonos de indemnizacién a S. Pearson and Son, Ltd. $ 300 000
Bonos de la deuda bancaria 520791
Suma ] 820791
Importe total de la deuda no incluida en el Convenio $114296 179

FuentTe: Pani op. cit.,, pp. 195-196.

* En virtud del decreto de g1 de diciembre de 1917, que quité a Pearson el
manejo del ferrocarril.

** Emitidos para comprar el latifundio Terrazas.

10 Pani, op. cit., p. 196.
11 Este “convenio” estd reproducido integramente en Legislacion sobre Deuda
Publica, tomo II, pp. 33-67, o sea contiene g5 pdginas.
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les, el 98 9,. [62] Se podiia quizds criticar que el gobierno mexicano
volviera a tratar con el poderoso Comité, en vez de negociar con te-
nedores individual y separadamente. “No se han expresado” se puede
responder con Méndez, “en documentos oficiales, pero es de supo-
nerse que influyé 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 mostréd
su adhesion al convenio de 1922 llegd al g8 9, y deudas hubo que se
adhirieron en su totalidad”. [63]

Era obvio que la deuda exterior segin el convenio de 1922 era
superior a las posibilidades del pais; pero el convenio parece haber
sido el precio que el general Obregén tuvo que pagar para ser reco-
nocido como gobernante legitimo por Washington; el reconocimiento
al fin lleg6 como resultado de las conferencias de Bucareli (marzo 14
a agosto 15 de 1923),'2 afortunadamente para Obregén, antes de la
revuelta delahuertista (diciembre de 1923), que pudo ser suprimida
pronto gracias al armamento vendido a Obregén por los Estados
Unidos. [64]

Esta revuelta guarda cierta relacién con las negociaciones para el
convenio de 1g22. Obregén habia enviado a De la Huerta a Nueva
York con instrucciones de negociar un arreglo a cambio de un em-
préstito para el establecimiento de un banco unico de emisién y para
el desarrollo de la agricultura. Pero el secretario de Hacienda tra-
jo el convenio sin el empréstito, lo que aumenté 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 vy,
por ultimo, a su rebelién militar, en los precisos momentos en que
México completaba el depésito en Nueva York de la cantidad minima
estipulada en 1922, de $ go millones (exactamente Dls. 15 001 019.85,
pero en esta cantidad estdn comprendidos Dls. 362 454.67 que el pro-
pio Comité facilité en calidad de préstamo, de manera que el depdsito
neto ascendié a Dls. 14 638 565). [65] Todavia a principios del afio
siguiente, el gobierno hizo un sacrificio més y envié al Comité, para
constituir el fondo minimo de 1924, Dls. 700 coo a cuenta de los $ 35
millones previstos para 1924. [66] La asonada delahuertista habia
costado al gobierno $ 6o millones, [67] y cuando el Comité de Ban-
queros se rehusé a adelantar al gobierno mexicano §go millones

12 Fn estas conferencias, los delegados norteamericanos hicieron algunas conce-
siones en la cuestién petrolera. Véase Meyer, op. cit., pp. 140-144.



194 LA DEUDA EXTERIOR DE MEXICO

garantizados con el impuesto de produccién del petrdleo, [68] présta-
mo que México indudablemente necesitaba para pagar en el mismo
afio la cantidad minima a cuenta de intereses de la deuda exterior,
Obregén suspendidé la ejecucién del convenio de 1922 mediante el
decreto del go de junio de 1924.

A continuacién se reproduce el considerando séptimo de dicho
decreto, pues permite ver los motivos de Obregén:

“Debido a las repetidas y enféticas afirmaciones del sefior De la
Huerta de haber ‘asegurado’ el logro de dicho empréstito, no traté
ya de mejorar las condiciones pactadas para la reanudacién del ser-
vicio de la Deuda —encontriandolas, con la ayuda 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.” [69]

La afirmacién de Adolfo de la Huerta, mencionada en el parrafo
anterior, result6 falsa, segtin el considerando noveno y los que siguen.
La Hacienda Publica “quebré” debido al “desfalco” resultante de la
gestiéon 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 publica nacional hostil al oneroso
convenio. Lo que visiblemente molesté a Obregén (véase el conside-
rando decimosexto) fue la circunstancia de que el Comité, antes de
otorgar a México el préstamo de § 3o 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 suspensién del servicio de la deuda,
pues el motivo verdadero fue indudablemente la penuria fiscal.

LA ENMIENDA PANI

La sucesién presidencial en México cre6 una nueva oportunidad para
reanudar las pldticas. Alberto Pani, secretario de Hacienda desde la
renuncia de Adolfo de la Huerta, hablé a fines de enero de 192y en
Nueva York con Lamont sobre la posibilidad de un empréstito de
DIs. 6o millones o sea § 120 millones, y una revisién del convenio
de 1922. [70] El empréstito debia distribuirse en la forma siguiente:
$ 25 millones para cubrir los déficits presupuestarios; § 17.5 para servir
la deuda exterior y $ 17.5 para fundar el Banco Unico de Emisidn.

El Comité consider6 la cantidad solicitada por Pani como exa-
gerada; apenas estaba dispuesto a proporcionar unos Dls. 20 millones,
o sea aproximadamente la cantidad necesaria para el servicio de la
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deuda, aun cuando indicé que seria dificil conseguirla en vista de
la reaccién del publico ante la suspensién de pagos el aifio ante-
rior. [71] Al Comité tampoco le agradé el plan de crear el Banco
Unico, porque esto distraeria los fondos asignados para el pago de la
deuda a otro propésito cuya realizacién, en opinién del Comité, no
era urgente. Ante el fracaso de esta gestion, Pani declaré dignamen-
te el 20 de agosto que gracias a las economias logradas por la reorga-
nizacién administrativa, México podria reanudar el servicio de la
deuda y fundar su Banco Unico, sin ayuda exterior alguna.l® [72] En
efecto, era dificil esperar que, dada la situacién, se concediera a Mé-
xico un empréstito. Mds bien se obtiene la impresion de que Pani
empled la solicitud de un empréstito como arma para conseguir una
reforma favorable del convenio de 1922, la cual en efecto logré me-
diante el convenio de 23 de octubre de 1925.

En las negociaciones, Pani pretendié lo siguiente: primero, hacer
posible “la reanudacién del servicio de la Deuda Exterior, sin tener
que recurrir a fuertes erogaciones inmediatas —por el aplazamiento
de las obligaciones ya vencidas y no pagadas”, decia la Exposicién de
Motivos al decreto que derogd el de go de junio de 1924, y aprobd
las reformas y adiciones consignadas en el convenio de 23 de octubre
de 1925, “y, segundo, asegurar el cumplimiento de las obligaciones
futuras de dicho servicio, reduciendo el monto de la deuda y aumen-
tando el poder financiero del Gobierno, mediante a) la desincorpora-
cién de las deudas de los Ferrocarriles Nacionales, no garantizadas
con anterioridad a la celebracién del Convenio (se entiende el de
1922), y b) el canje de los bonos de la Caja de Préstamos por bonos
de la Deuda Publica, sin garantia especifica, y la consiguiente can-
celacién de las escrituras de fideicomiso e hipoteca”. [73]

Los mismos motivos se expresan también en los considerandos del
convenio de 23 de octubre de 1925. [74]

El convenio de 1925 logré estos propésitos, pues desincorporé la
deuda de los ferrocarriles con excepcién de los intereses correspon-
dientes a los aflos de 1923 a 1925 —que importaban § 63 964 674, y
en cambio incluyé6 los bonos de la Caja de Préstamos de 1go8.

En segundo lugar, se establecié que los fondos minimos de 1924
y 1925 habrian de diferirse y liquidarse, a partir de enero de 1928,

13 El Banco de México se establecié el 12 de septiembre de 1925, realizando
Calles lo que ni Carranza ni Obregén, ocupado en la bisqueda del reconocimiento
por los Estados Unidos, habian podido lograr. De su capital exhibido por mis de
$ 57 millones, la Comisién Monetaria proporciond casi $ 56 millones. Pani, op. cit.,
pp- 80-81.
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en un periodo de ocho afios, causando un interés de g %, anual. Di-
chos fondos minimos montaban a $ %5 millones oro.

En tercer lugar, el convenio redujo, como efecto de la desincor-
poracion de la deuda ferrocarrilera, los fondos minimos de 1926 y
1927 a $ 21 385 6go y 22 023 8og, respectivamente, conservando la ga-
rantia del impuesto de exportacién del petrdleo y otorgando una li-
mitada a Dls. 5 millones 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 conservé la obligacién de México de pa-
gar 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. [75]

Como complemento 1égico de la citada desincorporacién de los
$ 367 648 319 de la Deuda Ferrocarrilera, México se comprometié a
devolver los ferrocarriles a la compaiifa propietarialt el g1 de di-
ciembre de 1925. La desincautacién de las lineas y demds propiedades
de la compaiiia tuvo efectivamente lugar en la fecha indicada, em-
pezando los ferrocarriles a funcionar de nuevo como empresa privada
de la que se esperaba que podria cubrir sus obligaciones que ascen-
derfan a Dls. 11 279 695 anuales.'5 [76]

En cuanto a la Caja de Préstamos para Obras de Irrigacién y
Fomento de la Agricultura, sus bonos por valor nominal de $50
millones (Dls. 25 millones) tenian la garantia de la Federacién. Aho-
ra bien, la Caja estaba en vias de liquidacion debido a los errores en
su administracion,’® y a que sus deudores, los hacendados, no le ha-
bfan pagado; el gobierno asumia su deuda, a cambio de lo cual la
Caja renunciaria en favor del gobierno a sus derechos sobre terrenos,
hipotecas y cualesquiera otras propiedades. [7%]

En consecuencia, se decreté el canje de los viejos bonos de la Caja
por bonos nuevos de la deuda publica, salvo que éstos no se emitie-
ron. [78] En cambio, el gobierno llegé a comprar en el mercado al

14 En la cual, el gobierno mexicano era accionista mayoritario con 1 150 494
del total de 2283698 acciones, segun Sterrett y Davis, The Fiscal and Economic
Condition of Mexico, p. 14.

15 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 1g910; véase Sterrett y
Davis, op. cit., pp. 14-19.

16 De préstamos totales por $55 millones, 53 millones fueron prestados a g6
individuos; ibid., p. go.
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precio no mayor de 56 9, de la par, bonos de la Caja por valor no-
minal de DlIs. 3122 goo; quedaron en circulaciéon Dls. 21 877 100,17
cantidad incluida después en el Convenio de 1942.

En tercer lugar, la conservacién de la garantia del impuesto de
exportaciéon del petréleo y el otorgamiento de una garantia nueva
del impuesto de produccién del petrdleo, fue el resultado de la estra-
tegia mexicana de oponer los banqueros a los petroleros; pues asi los
banqueros tendrian interés en que las compaiiias petroleras aumen-
taran su produccién y pagaran sus impuestos. Era mds facil arreglarse
con el Comité de Banqueros que con el grupo de magnates petroleros
con inversiones en México. El presidente Calles pudo asi concentrar
su ofensiva contra éstos, decretando en diciembre de 1925 el dominio
directo de todos los yacimientos petroleros por la nacién. [79]

En numeros, la enmienda Pani se resume del modo siguiente: [80]

Deuda publica total reconocida en el Convenio de la

Huerta-Lamont, $1451 737 587
Monto insoluto de los vencimientos de 1924 y 1925 75 000 000
Valor del scrip emitido conforme al primitivo Convenio

y al decreto del 18 de diciembre de 1923, hasta el

31 de diciembre de 1925 36100 761

Suma ' $1562838348

Menos el primer abono pagado al Comité a cuenta
del vencimiento de 1924 — 1400000

$ 1561 438 348
Menos adeudos ferrocarrileros que pasaban ahora a ser
de la responsabilidad directa de la Cia. (capital e

intereses) 671 236 456
La deuda publica reconocida, en virtud de la enmienda
Pani, ascendia, por lo tanto a 890 201 892
Miés el monto de la Deuda Publica directa (interior)
no reconocida en el convenio 108 015 902
Total § 998217 794

17 De acuerdo con el decreto del go de agosto de 1926, la Caja, ya en liquida-
cién, traspas6 todas sus propiedades risticas no litigiosas al nuevo Banco Nacional
de Crédito Agricola. (Pani, op. cit.,, pp. 599-604). Seglin parece estos activos ascen-
dian a $ 8 millones. (E. N. Simpson, The Ejido, pp. $83-384.)

En 1927, el Gobierno pagé al Banco Nacional de México g 333 822 pesos en hi-
potecas de la Caja y al parecer 1 millén a otros bancos, a cuenta de la “deuda ban-
caria” de la Revolucién. (Sterrett y Davis, op. cit., pp. 10-11.)
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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: [81]

Ddlares
En 1926, el gobierno federal envié a Nueva York, por la
deuda directa 10 692 845
Y por deudas garantizadas de Ferrocarriles 2674 097
El mismo afio, los Ferrocarriles enviaron por su deuda
propia 3 198 952
Todavia en 1927, el gobierno federal logré depositar la
cuota minima correspondiente a ese afio, por 11 011901

Sin embargo, los Ferrocarriles ya no remitieron nada.

El pago hecho en 1927 fue el Gltimo. A pesar de que los afios
1926-1928 fueron de gran prosperidad en los Estados Unidos y en
Europa, en México presagiaban una crisis econdmica, reflejada sobre
todo en la baja de la extraccién y la exportacién del petréleo, con
el resultado de que la suma de los impuestos sobre la produccién
y la exportacién de ese producto, que en 1922 habia llegado a § 86
millones, descendié en 1925 a cerca de la mitad, a $ 42 milones, para
bajar el afio siguiente a § 35, en 1927 a $19 y en 1928 a $ 11 millo-
nes. [82] Los depdsitos petroleros se estaban agotando. [83] El go-
bierno, después de cubrir el servicio de la deuda en 1927 con maximo
sacrificio, no podria hacerlo el afio siguiente, primer afio de la reanu-
dacién del servicio total de la deuda, cuando le correspondia pagar
$ 77 millones que, sumados a otros pagos derivados de la deuda na-
cional, daban un total de $ 100 millones en ntimeros redondos, o sea
una tercera parte de los ingresos ordinarios del gobierno. [84]

Evidentemente, las concesiones hechas por los tenedores de bonos
en 1925 no habian sido suficientes. Era necesario reducir la deuda
de tal modo, que la economia del pais y la hacienda publica pudie-
ran soportar su carga.
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LA CRISIS Y LA SEGUNDA GUERRA MUNDIAL
(1928-1945)

DEesputs pE la primera Guerra Mundial destacaron cuatro hechos que
no pudieron dejar de influir en el 4nimo y el criterio de los poli-
ticos 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 ooo millones de ddlares, el repudio mds
grande de la historia hasta la fecha. [1] Aun cuando esto acarre6
muchas dificultades entre la Uni6n Soviética y los paises acreedores,
las deudas no fueron reconocidas.

En segundo lugar, las reparaciones que Alemania debia a los pai-
ses aliados por los dafios 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 du-
rante la Revolucidn; el rasgo comin de ambas deudas es que no pro-
venian de un empréstito. Las reparaciones fueron fijadas a principios
de 1921 en 56 500 millones de doélares, pero rebajadas en el curso del
mismo afio a 33 ooo millones (en pagos anuales), debido a la impo-
sibilidad de un pais al borde de una guerra civil para cubrirlas. [2]
Mucho se discutio, en los circulos oficiales, en la prensa y entre emi-
nentes economistas de la época, acerca de la posibilidad de la Ale-
mania 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 es-
tabilizarse la economia alemana con el Plan Dawes de 1924, este pais
pudo empezar a hacer sus pagos en 1924-1928 con la ayuda de em-
préstitos norteamericanos. La deuda fue reducida de nuevo en 1929,
bajo el Plan Young, a una suma equivalente al pago en efectivo de
g ooo millones de ddlares, reconociéndose asi los limites de la capa-
cidad de pago de un pais. Por ultimo, con la depresién econdémica y
antes de la suspension definitiva de pagos, el acuerdo de Lausanne
redujo en 1932 el capital de la deuda a 750 millones de délares.
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El tercer fenémeno relacionado con el anterior, son las deudas
interaliadas, resultado de los préstamos de los paises mds ricos, sobre
todo los Estados Unidos, a sus aliados europeos durante la guerra,
por mds de 10 ooo millones de délares. Pero los deudores no podian
pagar porque no recibfan nada de Alemania por concepto de repa-
raciones. En los afios favorables de 1923-1926, Estados Unidos les
redujo [2] su deuda mediante sélo la disminucién de la tasa original
de interés del 5 9%, a una tasa variable segun el pais, a 3.3 9, para la
Gran Bretafia y 0.4'%, para Italia (sin tocar el principal), de Dls.
12 036 millones (que incluian intereses vencidos), a 6 862 millones, o
sea en un 43 %. En capital e intereses, las naciones deudoras acep-
taron pagar en 62 afios 22 220 millones de délares, de los que cubrie-
ron hasta 1932, 2 %723, o sea solamente el 12.25 %, del total. Después
de 1932, los pagos fueron suspendidos. [g] Por ultimo, la inflacién
de posguerra en varios paises contribuy6 a su vez a reducir —en
ocasiones hasta la insignificancia— las deudas interiores, al mermar
el poder de compra original representado por los valores nominales
de los bonos (independientemente de las cotizaciones que hubieran
llegado a alcanzar). Aun los 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 9, 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
econémica y convulsién social, ademds de que el peso de las deudas
creadas para financiar guerras y otras operaciones militares dificil-
mente podia justificarse moralmente. Si los paises grandes, ricos y
poderosos como la Gran Bretafia y Francia, no pagaban sino una
fraccién de su deuda, ¢era l6gico esperar que México la pudiera pagar
oportuna o integramente?

LA SUSPENSION DE PAGOS

En los ultimos meses de 1924, el presidente Calles y su nuevo secre-
tario de Hacienda, Luis Montes de Oca llegaron a la conclusién de
que no le seria posible a México cubrir los compromisos de la deuda
exterior al afio siguiente. Debe tenerse en cuenta que, pese al auge
econémico y financiero de los Estados Unidos, en México se mani-
festaban ya sintomas de un desajuste profundo de su balanza de pagos
y que existia una depreciacién de facto de la paridad cambiaria, re-
flejada en el descuento del peso plata sobre el peso oro. Se pidié
entonces al Comité de Banqueros que enviase peritos a estudiar la
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situacién econdémica y hacendaria mexicana, a fin de elaborar un
nuevo convenio mds apegado a la realidad. [4] El Comité de Ban-
queros accedié de buen grado a esta solicitud.

Este cambio estaba relacionado con la designacién del nuevo em-
bajador norteamericano, Dwight Morrow, ex socio de J. P. Morgan
& Co., [5] y su llegada a México en octubre de 1g27. Con Morrow
empezé de hecho lo que después llegé a llamarse la “politica del
buen vecino”.

Simultdneamente a la llegada de los peritos norteamericanos, Ca-
lles pidi6 al Congreso el 13 de enero de 1928 facultades extraordina-
rias en materia de deuda publica, cuyos considerandos, reproducidos
a consideracion, reflejan la situacién real del pais:

“Ahora bien, el servicio regular de la deuda exterior reclamaria
por parte del Gobierno de mi cargo, un desembolso por una cantidad
que en los momentos actuales queda fuera de la capacidad financiera
del pais, aun persistiendo dentro del mediano sostenimiento de los
indispensables servicios publicos a que nos hemos limitado.

“El cumplimiento estricto de las obligaciones que al Gobierno de
mi cargo imponen los contratos originales de la deuda, significaria el
destino de gran parte de los probables ingresos federales del afio
venidero, y por tanto la completa desatencién de los servicios publi-
cos, con las naturales y trascendentales consecuencias que ello acarrea-
ria, tanto para la estabilidad de un régimen gubernamental como
para la vida misma del paifs.

“En tal virtud, debemos estimar encontrarnos en el caso de im-
prescindible necesidad de promover nuevos arreglos de los compro-
misos nacionales, arreglos que se ajusten en todo a la capacidad fi-
nanciera de la Nacién, teniendo en cuenta que es de primordial in-
terés, tanto para nuestros acreedores como para el pafs y sus habi-
tantes, conciliar aquellos compromisos con las urgentes necesidades
interiores de nuestra vida colectiva.” [6]

Los expertos enviados por el Comité de Banqueros, Joseph E.
Sterrett y Joseph S. Davis,! llegaron a la conclusién de que las inver-
siones publicas en irrigacién, construccién de carreteras, educacién y
otras, aun cuando necesarias para el progreso del pais, distrafan fon-
dos del servicio de la deuda ptblica. Recomendaron reducir los gas-
tos militares que absorbian una tercera parte del presupuesto; con
estas y otras economias se lograria servir la deuda, segun ellos. [7]

1 Su informe, The Fiscal and Economic Condition of Mexico, lleva fecha de
25 de mayo de 1928. Se hizo s6lo una edicién privada para el Comité de Banqueros,
con ejemplares numerados.
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Pero no debe olvidarse que México no estaba atn plenamente paci-
ficado —el gobierno hacia frente a la rebelién cristera y después a
la escobarista del g de marzo de 1g2g, afortunadamente la ultima.

El informe de Sterrett y Davis termin6 afirmando que México
podia pagar en 1928 § 30 millones, que podrian elevarse dentro de
tres afos a 70 y dentro de cinco afios a go millones, [8] conclusién
ciertamente optimista: pero los § 3o millones se apegaban mis a la
realidad que los $ 7o millones previstos para 1928 segun el convenio
de 192.

Habiendo estudiado el informe citado, los representantes del Co-
mité 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 consolidar las deudas exteriores en una sola emisién. [g]

LA DEUDA NACIONAL EN 1929

La deuda publica exterior mexicana el 1° de julio de 1929, antes del
advenimiento de la gran depresién, ascendia a § 1 089 millones, com-
puestos de § 656.5 millones de capital y $ 448.3 millones de intereses
vencidos (excluidos los pagos hechos en 1923-1927). [10]

La distribucién de la tenencia de bonos de la deuda exterior titu-
lada por paises se advierte en el cuadro g8. Francia, el pais clasico
del rentista, conservaba un poco mis que un tercio de todos los bo-

Cuadro 38

DISTRIBUCION POR PAISES DE LA DEUDA EXTERIOR MEXICANA, 1929
(En millones de pesos)

Deuda garantizada

Paises Deuda directa de los FF. CC. Total
Francia 288.0 80.0 368.0
Estados Unidos 204.0 28.5 232.5
Gran Bretafia 176.5 7178 254.3
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 41.5
Espafia 1.0 R 1.0
Totales 870.0 2194 1089.8

Fuente: Turlington, op. cit., p. 319.
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nos mexicanos, hecho sorprendente en vista de que se la suponia
empobrecida por la Guerra Mundial. La Gran Bretafia, en segundo
lugar, y los Estados Unidos, en tercer lugar, no llegaban a un cuarto
del total, cada uno. La participacién europea predominaba aun en
1929 en lo relativo a la deuda titulada.

Sin embargo, aparte de ésta habia otros renglones de deuda ex-
terior o “deuda a los extranjeros”’, como la llama Turlington (véase
el cuadro 3g).

Por lo visto, los Estados Unidos eran el acreedor mayoritario,
seguidos por Espafia, que debe su lugar, sin duda alguna, principal-
mente a las haciendas afectadas, propiedad de sus ciudadanos.

Cuadro 39

OTRAS OBLIGACIONES AL EXTERIOR, 1929
(En millones de pesos)

Reclamaciones
pendientes an-
te comisiones  Indemnizacio- Otras obli-
mixtas nes agrarias gaciones Total
Estados Unidos 120.0 21.6 28.8 170.4
Espaiia 20.0 41.6 7.2 68.8
Gran Bretaifia 1.5 9.6 24.0 35.1
Francia 6.0 1.2 12.0 19.2
Alemania 8 4.8 1.2 6.8
Holanda ee 4 1.2 1.6
Bélgica 2 4 1.2 1.8
Suiza - 4 1.2 1.6
Totales 148.5 80.0 76.8 305.3

FuenTe: Turlington, op. cit., p. g20.

Ahora bien, sumando la deuda exterior titulada a la no titulada,
por $30x.3 millones, se obtiene un total de $ 1 3g5.1 millones. To-
mada la deuda exterior en su conjunto, tanto la titulada como la no
titulada, ya no son los paises europeos los acreedores mayores, sino
los Estados Unidos aun cuando no poseen aun una mayoria absoluta
(véase el cuadro 40). Esta la obtienen si se afiaden a las cifras an-
teriores las obligaciones representadas por inversiones extranjeras en
México. Por nacionalidad, éstas se repartian del modo siguiente (en
millones de pesos):2

2 Turlington, op. cit., p. 323.
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Norteamericanas 3000
Britdnicas 900
Francesas 375
Otras 325

Suma 4 600

Ahora bien, si se suma a las inversiones extranjeras la deuda ex-
terior total por § 1 400 millones aproximadamente, se llega a un total
de $ 6 0oo millones, de los cuales § § 400, 0 sea mas del 50, perte-
necia a ciudadanos de los Estados Unidos. Se comprende, pues, el
interés del vecino pais en los problemas mexicanos. Por tultimo, al
sumar a la deuda exterior total por $1 400 millones la deuda inte-

Cuadro 40

DEUDA EXTERIOR DE MEXICO, TITULADA Y NO TITULADA
POR PAISES, 1929

Paises Millones de pesos %
Estados Unidos 402.9 28.9
Francia , 387.2 27.8
Gran Bretafla 289.4 20.7
Holanda 76.9 5.5
Espafia 69.8 5.0
Alemania 68.1 4.9
Bélgica 57.7 4.1
Suiza 43.1 3.1
Total 1395.1 100.0

FuenTE: Turlington, op. cit., p. g20.

rior, que Turlington estima en § 60o millones, se obtiene un total de
alrededor de $ 2 ooo 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 en una mayoria prepon-
derante a los ciudadanos mexicanos, porque la propiedad rural se
hallaba ya antes de la reforma agraria de esa época en manos mexi-
canas. Al menos, esta parte de la riqueza nacional estaba casi total-
mente en posesiéon de los mexicanos, si se incluye entre ellos a espa-
fioles que, normalmente, eran padres de mexicanos.

Las sumas resumidas en los cuadros 40 y 41 eran en realidad des-
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Cuadro 41

ESTIMACION DE LA DEUDA PUBLICA TOTAL, 1929

Reclama-
Deuda ciones Otras
Deuda  ferroca-  extran- Deuda obliga-
Acreedores directa rrilera jeras Agraria ciones Total

Monto de la

deuda (millo-

nes de pesos) 885 225 150 490 250 2 000
Distribucién

porcentual:

Norteameri-

canos 22.9 12.5 80.9 4.50 12.0 20.2
Britanicos 19.6 35.9 1.0 2.00 10.0 14.1
Franceses 32.4 36.4 4.0 25 5.0 19.6
Holandeses 6.0 10.0 ces .08 b 3.9
Suizos 4.0 2.7 - .08 b 2.1
Belgas 5.8 2.0 1 .08 .5 2.9
Alemanes 6.8 3 5 1.00 5 3.5
Espaiioles .o ... 13.5 8.67 3.0 4.0
Mexicanos 2.5 2 . 83.34 68.0 29.7

FuENTE: Turlington, op. cit., p. g23.

orbitadas. Entre las sugestiones que Turlington ofrecié para reducir
la deuda nacional se encuentra de que el gobierno mexicano vendie-
ra las acciones del Banco de México (el g5 %, del capital social ) ; las
de los Ferrocarriles Nacionales (mas del 50 9, del capital social de la
compaiiia);3 y bienes raices que el gobierno no necesitaba, por mas de
$ 100 millones. [11] Turlington terminé su libro en 1929, cuando el
régimen de Calles parecia estable. Ese afio no era fécil prever que
México tomaria en poco tiempo el camino precisamente opuesto.

EL CoNVENIO MONTES DE OCA-LAMONT

En virtud de la autorizacién de enero de 1929, Montes de Oca se
dirigi6 a Nueva York para discutir con el Comité de Banqueros.
Durante las negociaciones estallé la crisis econémica mundial que al
afio siguiente tuvo repercusiones graves para México, sobre todo la
disminucién aun mayor en la extraccién del petréleo y el desplome
del precio de la plata y de sus ventas. No obstante lo anterior, tanto

3 Una propuesta semejante se encuentra en el informe de Sterrett y Davis,
op. cit., p. 237.
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en México como en el exterior parecia haberse creido que la depre-
sion habia llegado a su limite y que precisamente por esto convenia
aprovecharla para lograr mayores ventajas. En esta forma se concluyd
el convenio Montes de Oca-Lamont de 25 de julio de 1930; aun cuan-
do este convenio “no fue puesto en ejecucién, es conveniente cono-
cerlo, pues..., es un antecedente de gran influencia en los de 1942
y 1946”. [12]

El convenio consideraba, por primera vez, “que los compromisos
financieros del Gobierno... deben estar basados en una prudente de-
terminacién de la capacidad racional que puede tener el propio go-
bierno para cumplir dichos compromisos fiel y puntualmente, toman-
do debidamente en consideracidn las condiciones financieras y econé-
micas del pais”. [13]

El contenido del arreglo se puede resumir como sigue:

Se llevaria a cabo una emisién por Dls. 267 493 240 a 45 afios, di-
vidida en dos series de aproximadamente el mismo monto cada una,
destinadas a canjear los titulos primitivos; el interés pactado seria de
5% a partir del quinto afio, para la serie A, y del sexto para la B.
Durante los primeros afios, el interés variaria entre el g y el 4 9.

Los intereses vencidos, calculados hasta el 12 de enero de 1931, se
estimaron en Dls. 211 107 944. El gobierno se obligé a recibir los
titulos representativos de estos intereses cubriendo el 1 y el 2 %, de
“certificados de intereses atrasados” emitidos conforme al convenio
de 1922 y el 109, por los restantes, lo que arrojé un total de Dls.
11 755 000 que se cubririan en cinco afios, afectando parcialmente las
entregas en oro a que el gobierno se comprometié.

El gobierno enteraria, durante los cinco primeros afios, diez can-
tidades semestrales, cuyo monto serfa de Dls. 6 250 000 durante los
semestres del primer afio y se incrementaria en Dls. 250 0ooo en cada
uno de los semestres de los afios siguientes, de modo que, a partir
del quinto afio y hasta el cuadragésimo quinto, México haria pagos
por DIs. 15 millones.

Las entregas del gobierno se destinarian, en primer término, al
pago de los intereses corrientes y su saldo a constituir un fondo de
amortizacién que, a condicién de que el servicio de intereses se man-
tuviese al corriente, se emplearia en compras en el mercado de los
titulos convertidos, y los sobrantes de cada afio, que no fuesen in-
feriores a Dls. 50000, a redimir por sorteo tales bonos. Durante
los primeros cinco aifios, una parte de las entregas se destinaria
a la compra de los documentos representativos de intereses atra-
sados.
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El gobierno hizo un anticipo de Dls. 5 millones a cuenta de la
primera anualidad. [14]

Como se desprende del segundo pérrafo del resumen, los intereses
-vencidos desde el principio de 1914 hasta el g1 de diciembre de 1930,
por DIs. 211 107 944, fueron de hecho totalmente cancelados, pues el
total de Dls. 11 755 ooo mencionados se pagaria con dinero de los pro-
pios tenedores de bonos. [15] Por vez primera desde la Revolucién,
México lograba una concesién importante, 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 Dls. 267 493 240 no
inclufa los bonos de hipoteca general de los Ferrocarriles Nacionales,
por Dls. 50748 575 (de las deudas ferroviarias, inclufa solamente dos
empréstitos del F. C., de Tehuantepec, de propiedad nacional). Pero
esto no significa que esos bonos como también los del F. C. de Vera-
cruz al Pacifico, de propiedad nacional, por Dls. # millones, dejarfan
de llevar la garantia del gobierno. Habian sido excluidos del conve-
nio de 25 de julio a fin de incluirlos en un arreglo ferrocarrilero al
que no se llegd en aquella ocasién. Solamente se formulé un memo-
randum, muy detallado por cierto, que preveia una reorganizacién
completa de la compafiifa —ya entonces en graves dificultades finan-
cieras—, reduciéndose el capital de su deuda de Dls. 239664 322 a,
225 millones, y los intereses vencidos a un pequefio porcentaje de su
monto.

El 19 de septiembre del mismo afio, en su informe al Congreso,
el presidente Pascual Ortiz Rubio defendié el convenio en los si-
guientes términos: ‘“Mediante ¢él... nuestra Deuda Exterior reduce
la carga sobre el pais en un 459, de su valor nominal total y serd
redimida dentro de la capacidad de pago determinada por el Go-
bierno, para lo cual se establecié una anualidad compatible con la
situacién hacendaria del pais y se extendi6é el plazo de reembolso
hasta por 45 afios”.

“Las antiguas quince deudas que redituaban diferentes tipos de
interés, desde el g 9, al 6 9, quedan consolidadas en una nueva emi-
sién con interés del 59, anual”, y las anualidades a pagar “repre-
sentan una proporcién inferior al 109, si se compara con el presu-
puesto total de egresos vigente, mientras que la anualidad que se pagé
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: ’
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“De conformidad con el Convenio de 25 de julio del presente
afio, las obligaciones financieras de la Empresa quedan reducidas a
un valor nominal de Dls. 225 millones de bonos de la nueva deuda
y un capital social aunque no se fija todavia seguramente sera infe-
rior, como antes se ha dicho, a la mitad del que actualmente estd
autorizado, todo lo cual significa una reduccién del 509, de las car-
gas 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 rela-
tivo”. [16]

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 aumentd
tanto la cantidad de pesos plata que seria necesaria para proveer a
las remesas en dolares oro de los 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 des-
favorable de los cambios, no habia sometido el convenio al Congreso
de la Unién y que no someteria a éste en ningun periodo ordinario
o extraordinario de sesiones en lo futuro. Asimismo, el Presidente,
por medio de dicho acuerdo, autorizé al secretario de Hacienda para
celebrar con el Comité un convenio suplementario que modificara el
Convenio de 25 de Julio de 1g30.

El convenio supletorio de 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 Mé-
xico, en moneda de plata, el valor aproximado de las anualidades en
oro a que se habia comprometido el afio anterior. El Comité de Ban-
queros, por su parte, acepté que los DIs. 5 millones oro depositados
se convirtiesen a pesos de plata que se utilizarian para hacer com-
pras de doélares si la situacién de los cambios permitia que éstos se
adquirieran a un tipo no superior a DIs. 0.4525 por peso de plata.
El 1° de enero de 1933, cualquiera que fuese la situacién de los
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cambios, los fondos se convertirian a délares y el gobierno mexicano
cubriria cualquier diferencia. [17]

La intencién del arreglo era buena: ayudar a la crisis monetaria
—dentro de la ortodoxia deflacionaria de entonces— al sustraer a la
circulacién la moneda de plata e impedir que salieran mas divisas
del paifs. [18] Aun se crefa que la crisis era pasajera y que en uno
o dos afios, el mundo volveria a la normalidad, conviccién que Her-
bert Hoover expresé con sus malogradas palabras que “la prosperidad
estd a la vuelta de la esquina”. Sin embargo, a la vuelta de la es-
quina estaba una depresién aun mds grave.

Una nueva baja del peso en relacién con el délar redujo nue-
vamente la capacidad de pago del pais, lo que condujo a la desmo-
netizaciéon del oro mediante la reforma monetaria de 15 de julio de
1931 [19] y después a la suspensién de pagos el 21 de enero de 1932,
declarandose sin efecto el convenio supletorio de 29 de enero de 1931
y queddndose México con los Dls. 5 millones depositados para el
Comité.

Pero el gobierno no consider6 conveniente abandonar definitiva-
mente el Convenio de 1930: “Como. .. se considera que las estipula-
ciones originales del Convenio de julio de 1930 son en principio be-
néficas 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 cldusulas del Convenio de julio de 1930”.
Para reanudar el pago de las anualidades, se fijé la fecha del “1° de
enero de 1934 o cualquier fecha anterior, si en opinién del Secretario
de Hacienda los ingresos del Gobierno lo permiten”. [20]

EL PERIODO DE REFORMAS

Nadie sospechaba todavia lo que el futuro tenfa guardado para Mé-
xico, los Estados Unidos y el mundo entero. Como efecto en parte
de la crisis mundial, en Alemania llegé al poder el partido nacional-
socialista, en los Estados Unidos Franklin D. Roosevelt y en México
empezd a desintegrarse el llamado Maximato, hecho que se reflejé
en la adopcién del Plan Sexenal en 1933. En su informe presidencial
de 19 de septiembre de 1933, Abelardo Rodriguez declaré que “den-
tro del presente programa, no cabe ni puede caber la idea de iniciar
la restauracién del servicio de la Deuda Publica Federal —al menos,
mientras perdure la crisis— con desembolsos de tan fuerte cuantia
Yy, por afiadidura, de indole fatalmente emigratoria, es decir, de efecto
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desquiciador inevitable, tanto sobre el Erario como sobre toda la
economia nacional”. [21]

El afio siguiente, lejos de reanudarse las conversaciones previstas
hacfa dos afios, México rompi6 el 21 de mayo sus relaciones con el
Comité Internacional de Banqueros, “por considerar [su] actitud...
poco amistosa para nuestro pafs y apartada de las normas legales. ..
[actitud] que ha culminado con la retencién de nuestros fondos en
una forma ilegal e injusta”, segin el informe presidencial del 19 de
septiembre de 1934. [22]¢

Los fondos mencionados por Abelardo Rodriguez tienen el origen
siguiente: en el capitulo anterior se sefialé que México envi6 al Co-
mité en los afios de 1923-192%7 en total Dls. 42 916 360, suma que
creci6é con intereses bancarios y multas a los tenedores de bonos por
adherirse demasiado tarde al convenio de 1922, a Dls. 45 076 559. [23]
En 1932, el Comité promovié ante los tribunales de Nueva York un
juicio sobre rendicién de cuentas, quedando en su poder cerca de
Dls. 6 500 000 en efectivo, los que ahora queria recobrar México.

Dejando a un lado el aspecto legal, es dificil evitar la impresion
de que el gobierno mexicano usé la negativa del Comité de devolver
los fondos, mds bien como pretexto del rompimiento de sus relaciones
con ¢él. Pero la verdadera razon de este paso parece haber sido sim-
plemente la de la imposibilidad de pagar, dada la crisis econémica
y la necesidad de cumplir con el programa de reformas sociales deli-
neado en el Plan Sexenal. En el mismo pafs vecino, Roosevelt estaba
combatiendo la depresién e implantando un considerable nimero de
reformas sociales; por lo tanto, el Comité no podia contar ya con el
apoyo del gobierno norteamericano; mas atin, se manifestaban claros
roces entre los intereses representados por el Comité y el gobierno
de los Estados Unidos.

Los factores anteriores, asi como toda la situacién mundial, faci-
litaron grandemente la tarea al nuevo presidente mexicano, Ldzaro
Cérdenas (en cuyo gabinete toc6 la cartera de Hacienda a Eduardo -
Sudrez), para reformar la economia y la sociedad mexicana sin estor-

4 Abelardo Rodriguez pudo permitirse el lujo de romper con el Comité por-
que acababa de concluir —el 24 de abril— con el gobierno de Washington un
arreglo global de las reclamaciones norteamericanas, que reducia su monto a una
pequefia fraccién pagadera a razén de pooooo délares anuales y .basada en el
promedio convenido ya previamente entre México y los gobiernos de Bélgica,
Francia, Alemania, Gran Bretafia, Italia y Espafia (Legislacién..., T. III, gg1).

Segun Cronon, fue Daniels quien intervino en Washington a favor de México.
Cirdenas cumplié puntualmente con los pagos (véase, por ejemplo, su informe
del 19 de septiembre de 1936, La Hacienda... Vol. II, p. 200).
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bos procedentes del Departamento de Estado en Washington; y cuan-
do los hubo eran suavizados por el embajador Josephus Daniels,
amigo tanto de Roosevelt como de México y, por lo tanto, un inter-
mediario perfecto.’

Asi se explica que en su extenso informe del 19 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 problema de su Deuda Exterior; los deseos del Gobierno
de cumplir todas sus obligaciones, siguen subordinados a la necesi-
dad de aplicar la mayor parte de los recursos del pais a su progreso
cultural y econémico.” [24] ¢Se puede imaginar el lector una decla-
racion semejante hecha trece afios 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 negociaciones fueron rotas a raiz de la expropiacién petro-
lera. [25]

Por coincidencia, la expropiacién petrolera tuvo lugar en medio
de la crisis europea provocada por la ocupacién alemana de Austria.
El gobierno britdnico se negé a reconocerla. En cambio, los Estados
Unidos aceptaron el hecho, pidiendo solamente una adecuada y pronta
indemnizacién. ¢No habria otros motivos en el rdpido reconocimien-
to de la expropiacién por Washington? Los intereses petroleros bri-
tanicos poseian —segun parece— la mayor parte de las reservas pe-
troleras mundiales incluyendo las mexicanas, y se podia pensar que
el acto de México tendia a beneficiar indirectamente y a largo plazo
a los Estados Unidos como un rival de la Gran Bretafa.

Sin embargo, las pretensiones exageradas de las compaififas norte-
americanas, que valuaron sus bienes en unos Dls. 500 millones, hicie-
ron imposible todo acuerdo entre ellas y el gobierno mexicano. Como
se sabe, las compaiiias hicieron todo lo imposible por enturbiar las
relaciones entre ambos paises vecinos, pero no lo lograron, gracias
en buena parte a Daniels.®

La estrategia defensiva de México consistié en buscar un arreglo
con los 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 resuelto mediante el convenio de noviembre de 1938 —después

6 Como se desprende de su propia obra titulada Shirt-Sleeve Diplomat y del
libro de E. David Cronon, Josephus Daniels in Mexico.

8 Lorenzo Meyer, op. cit., se bas6é entre otras cosas, en el archivo privado de
Daniels, que se encuentra en la Biblioteca del Congreso en Washington.
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de la conferencia de Munich, que anuncié la segunda Guerra Mun-
dial—, en términos muy favorables para México: se pagaria un mi-
116n de doélares al afio hasta liquidar totalmente esa deuda. [26]

La indemnizacién petrolera se quedd, pues, sin resolver debido
a la actitud intransigente de las compaififas norteamericanas, excepto
el grupo Sinclair, que acept6 el 19 de mayo de 1940 una indemni-
zacién de .DIs. 13-14 millones equivalente a poco menos de la mitad
de lo que habia pedido originalmente, o sea DIs. 3o millones. [27]

LA sEGUNDA GUERRA MUNDIAL

La sucesién presidencial en México el 19 de diciembre de 1940 —poco
tiempo después de la reeleccién de Roosevelt— coincidié con la par-
ticipacién creciente de los Estados Unidos en la Guerra Mundial. A
fines de 1941, los Estados Unidos se encontraban ya en lucha a muer-
te contra las potencias del Eje. En estas condiciones, estaban nece-
sitados en su frontera sur de la mixima seguridad, lo que podian
obtener tnicamente si hacian de México un amigo, para poder de-
dicar todo su esfuerzo a la guerra en los mares y en otros continentes.

Por otra parte, la situacién de México mejor6é notablemente en
el mismo afio, gracias a la repatriacién 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. Ademds la nacién estaba
unida detrds de su gobierno. {Qué diferencia entre la primera y la
segunda guerra mundiales! Durante la primera, México estaba’su-
mido en una guerra civil y se hallaba a merced de su vecino del norte.
Durante la segunda guerra, los Estados Unidos llegaron hasta cierto
punto a depender de su vecino del sur.

Por las razones indicadas, el gobierno de Washington aconsejoé
a sus ciudadanos grandes sacrificios pecuniarios. Para México, se
presentaba, después de varios decenios adversos, una oportunidad
unica 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
mis sencillos, fueron resueltos en el curso del mismo afio: el convenio
de 17-19 de noviembre sobre el petréleo, [28] sobre cuya base se fijé
en diciembre de 1943 la indemnizacién mexicana a las compaiifas
norteamericanas en DIs. 23 995 991 —alrededor del 5 %, de lo que
habfan pedido—, més intereses a razén de 3%, a partir del 18 de
marzo de 1938, suma que se liquidaria en varios pagos. [29] México
logré lo que se habia propuesto desde el principio, esto es, que en
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el avalto se incluyeran s6lo 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”. [30] 7
Igualmente, el 19 de noviembre de 1941, se concluy6 la conven-
cién de reclamaciones, [g1] en la cual, el gobierno norteamericano
aceptaba la suma de DIs. 40 millones como saldo y finiquito de todas
las reclamaciones por los dafios causados por la Revolucién y por las
afectaciones agrarias, menos los Dls. 3 millones ya pagados por Mé-
xico 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 pecu-
niarias, el convenio reconocia implicitamente la reforma agraria me-
xicana, como ya lo habfa hecho antes el convenio de noviembre de

1938.

EL CONVENIO DE 1042

Simultédneamente se estaba negociando con el Comité Internacional
de Banqueros. Las gestiones estaban a cargo de Eduardo Sudrez, quien
continué como secretario de Hacienda. Asi, el 5 de noviembre de
1942 se firmé 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 (llamada asi para dis-
tinguirla de la ferrocarrilera), convenio que estipul6 las mayores con-
cesiones logradas hasta entonces por México.

Los antecedentes del convenio y la nueva situacién fueron carac-
terizadas en la Exposicion de Motivos del decreto correspondiente,
con las siguientes palabras:

“El examen de la historia del problema de nuestra Deuda Exte-
rior en los ultimos veinte afios revela que los convenios de 1922,
1925, 1930 v 1931 no tuvieron el éxito que de ellos se esperaba de-
bido a que, por un lado, los compromisos que México asumid estaban
por encima de la capacidad financiera del Estado, pero, ademis, y
esto es cierto, sobre todo en 1930, a que se contrajeron obligaciones

7 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 délares por el valor de los bienes
expropiados (estimados originalmente por la Cia. El Aguila en unos 500 millones)
y 49 millones por intereses (Rippy, British Investments, p. 213; Meyer, op. cit.,
p. 262).



216 LA DEUDA EXTERIOR DE MEXICO

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 ultimo y mas accidentado periodo del patrén oro
en México, tenia repercusiones interiores sobre la moneda y el cré-
dito y, en consecuencia, sobre la situaciéon econdémica general que la
Exposicion de Motivos de la ley de 25 de julio de 1931 reconoce y
explica. Esas repercusiones habian sido aliviadas en afios que coinci-
den con la vigencia de los convenios de 1922 y 1925 acuilando mone-
das de plata, mismo recurso al que habia de volver a apelarse en
1932, pero que en 1931 se proscribioé en absoluto en un esfuerzo para
sostener y elevar el valor del peso.

“Hoy la situacién es diversa. Nuestro sistema monetario tiene una
flexibilidad y una autonomia con que no contaba cuando se celebra-
ron los convenios anteriores. Ademds, como resultado principalmente
de la mejoria de algunas de nuestras exportaciones, de las restric-
ciones del Gobierno norteamericano que dificultan las importaciones
a México y de la repatriaciéon y venida de nuevos capitales, los re-
cursos 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 mds altos en la historia de
la institucion. Si nuestros recursos en monedas extranjeras se ven in-
crementados por exportaciones de mercancias e importaciones de ca-
pitales y las importaciones de articulos de consumo y equipo se di-
ficultan, es notorio que México, al igual que lo estan haciendo otros
paises que se hallan en situaciones similares, debe esforzarse por can-
celar, o a lo menos, repatriar sus deudas exteriores, tanto piblicas,
como privadas, pues de este modo su capacidad de crédito se encon-
trara fortalecido después de la guerra”. [32]

El gobierno consideré también que aun cuando el Comité Inter-
nacional de Banqueros era un simple intermediario, demostrd, en
ocasiones anteriores, 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 el 989, de los
tenedores.

Ademas —consideré 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 infor-
macion, de que las condiciones del convenio eran, dentro de la limi-
tada capacidad de pago del gobierno mexicano, y la situacién creada
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por la larga suspensién de los servicios, las mas favorables que po-
dian obtener.

En cuanto a la situacién creada por la guerra, el gobierno estimé
que bonos mexicanos por valor nominal de Dls. 50 a 60 millones
—computando conforme a los convenios anteriores— se encontraban
en la Europa continental dominada por los paises del Eje.

Era, pues, preciso evitar que cualquier convenio de ajuste y pago
beneficiara a las naciones agresoras. Tales medidas se ameritaban,
ademds, para obsequiar una recomendacién de la Conferencia Inter-
americana sobre Sistemas de Control Econémico y Financiera de
1942, relativa a evitar la importacién a las naciones americanas de va-
lores poseidos por personas sujetas a la jurisdiccién de los miembros
del pacto tripartita y a controlar el efectivo a que por capital e inte-
reses tuvieran derecho los titulares.

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 deu-
da exterior; los no registrados se supondrian estar en los paises ene-
migos. [33]

El contenido del convenio de 1942 se puede sintetizar del modo
siguiente: el capital de las deudas no emitidas originalmente en dé-
lares se convirtié a esta moneda a los tipos de $4.85 por ddlar y Dls.
4.03 por libra esterlina, en lugar de $2 por ddlar y Dls. 4.85 por li-
bra, 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 significo ya re-
ducciones de importancia, especialmente en las deudas Consolidada
de 1885 y Amortizable de 1894; la primera, que figuré en los conve-
nios anteriores con un monto de Dls. 21 151 000, se redujo a Dls.
8 617 783, vy la segunda de Dls. 46 455 000 a 19 442 928.

El monto total, que en el convenio de 1930 se estimd todavia en
Dls. 274 669 270, se redujo de este modo a Dls. 230 631 974. [34] (Véa-
se el cuadro 42)

Determinado asi el capital, se propuso una quita de modo que
México no pagaria sino un peso por cada doélar; a cambio de esto, Mé-
xico se obligd a pagar el capital reducido a eleccién de los tenedores
en pesos o en ddlares, a la paridad actual de 4.85, independientemen-
te de que ella variara en el futuro. El monto de las obligaciones de
México, seria pues, en moneda nacional, de $ 230 631 974.

México cubriria intereses por el capital ajustado a una tasa que,
considerando el total de las obligaciones, seria en promedio de 4.35 %,
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Cuadro 42
CONVENIO DE 1942; CAPITAL
Equivalente en
Emisiones Capital délares

1. Deuda Consolidada Exterior 5 %,

Oro, 1899, de la Republica de
México Dls. 48292 711 48 292 711

2. Deuda Exterior 49, Oro, 1910,
de la Republica de México ,» 50688 126 50 688 126

3. Bonos del Tesoro “A”, 6 9, 1913,

10 afios de la Reptuiblica de Méxi-
co (serie A £ 6000 000) ,» 29100 000 29 100 000

4. Deuda Municipal de la Ciudad de
México, en libras esterlinas £ 1385500 5 583 565

5. Caja de Préstamos para Obras de

Irrigacién y fomento de la Agri-

cultura, S. A., 414 %, Oro Amor-

tizable, 35 afios, 12 de Noviembre
de 1943 (vencimiento) Dls. 21877 100 21 877 100

6. Deuda Exterior 49,, Oro, 1904,
de los Estados Unidos Mexicanos » 37087500 37 037 500

7. Deuda Interior Consolidada, 3 9%,
1885, de la Republica de México $ 41796 250 8617783

8. Deuda Interior Amortizable, 5 9,

1895, de los Estados Unidos Me-
xicanos ,» 94298 200 19 442 928

9. Deuda del Estado de Veracruz,

59, 19 de abril de 1927 (venci-
miento) " 831 200 171 381

10. Deuda del Estado de Veracruz,
59, 19 de enero de 1907 ' 664 000 136 907

11. Deuda del Estado de Tamaulipas,
59, 19 de julio de 1903 ” 741 500 152 887

12. Deuda del Estado de Tamaulipas,
59, 19 de enero de 1907 » 796 600 164 247

13. Deuda del Estado de Sinaloa, 5 %,
19 de enero de 1907 ’ 466 700 96 227

14. Deuda del Ferrocarril Nacional de

Tehuantepec, 5 9, Oro, 30 de ju-
nio de 1953 (vencimiento) £ 1918600 7731 958

15. Deuda del Ferrocarril Nacional de

Tehuantepec, 414 9, Oro, 30 de
junio de 1953 (vencimiento) 381 800 1 538 654

Total

Dls. 230 631 974

FuENTE: Legislacion..., tomo II, p. 215.
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anual, lo que, en el supuesto de que el total de los bonos en circu-
lacién se acogiera al convenio, implicaria un cargo anual por inte-
reses a partir del afio siguiente, por una suma nunca mayor de § 10
millones.

La tasa antes sefialada seria una tasa promedio, porque algunas
de las deudas devengarian un interés mayor y otras un interés menor.
Seria mayor el interés de las deudas exteriores garantizadas, que eran
la Exterior Consolidada de 1889, la de oro de 1g10 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 di-
rectos del Estado y, en cuanto a las primeras, debia considerarse como
una compensacién por el beneficio de cubrir el capital ajustado en
moneda extranjera, cuando las deudas habian sido inicialmente in-
teriores.

Los documentos justificativos de los intereses causados hasta este
afio (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 aceptacién del convenio por cada tenedor:

a) Al 19, en lo relativo a los intereses 1923 a 1942 no pagados con las
entregas hechas conforme a los convenios de 1922 y 1925;

b) 2/10 de 19, para los certificados de intereses atrasados emitidos en
1922, clase A, o para los cupones equivalentes de bonos no deposi-
tados; y

c) 1/10 de 19, los certificados clase B o cupones relativos.

Esta cldusula implicé una cancelacién casi total de los intereses
vencidos, que montaban a Dls. 278 go1 386. Por esos compromisos
México pagaria —como maximo— algo mds de Dls. 2 millones con
cargo, en definitiva, casi integramente al fondo objeto del litigio de
Nueva York.*

A partir de 1948, el gobierno se obligd a hacer en el mercado
compras de bonos correspondientes a las deudas garantizadas al menos
por Dls. 5 millones de valor nominal, o, lo que es lo mismo, de 5
millones de pesos del capital ajustado.

México no se obligé a ninguna amortizacién de capital antes de
1963, aunque si podria hacer redenciones anticipadas si esto convi-

* Juicio por la posesion de Dls. 6 500 ooo mencionado en paginas anteriores.
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niera a los intereses nacionales. También podria efectuar compras
en el mercado, que tendrian que ser a una base inferior a la que se
tomé en cuenta en el convenio para el ajuste de capital.

Los bonos de las deudas garantizadas que estuvieren en circula-
cién el 12 de enero de 1963 serian 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 deberian estar re-
dimidos a mds tardar el 19 de enero de 1968. El Gobierno, sin em-
bargo, podria hacer compras en el mercado empleando sus propios
fondos o rescates anticipados a condicién de haber redimido ya las
deudas garantizadas.

Sé6lo tendrian derecho a los beneficios del convenio los bonos re-
gistrados conforme a los decretos de 4 de agosto y 24 de octubre de
1942 que lo aceptaran entregando al agente del gobierno los docu-
mentos representativos 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
Company, que fungiria en Nueva York como agente financiero del
gobierno mexicano. El convenio entraria en vigor previa declaratoria
del gobierno cuando hubiera sido aceptado por el 209, de los tene-
dores cuando menos, o incluso por un numero inferior de tenedores,
si asi lo acordaba con el Comité.

El juicio de rendicion 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 un 209,
para los gastos del nuevo convenio, después a la compra de los docu-
mentos 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 correspondiera a cada bono. Solamente los
tenedores de bonos depositados conforme al convenio de 1922 que
expresamente declararan que aceptaban esta distribucion tendrian
derecho a acogerse al convenio. De este modo, los fondos de Nueva
York reducirian los compromisos inmediatos del gobierno.

El gobierno mexicano presentaria dentro de seis meses un plan
para el arreglo de la deuda de los Ferrocarriles Nacionales de Mé-
xico, y el Comité por su parte, prometié disolverse seis meses después
de que el convenio entrara en operacion y, en todo caso, cuando ter-
minara el litigio pendiente por los fondos en su poder. A partir de

8 Los “bonos del enemigo” se mencionan arriba.
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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 recu-
peraran sus derechos conforme a los contratos primitivos. [35]

En numeros, el convenio de 1942 se puede sintetizar del modo
siguiente:

Capitales adeudados antes del Convenio DIs. 274 669 270

Disminucién por la conversién de monedas — 44037 296

Capitales adeudados Dls. 230631974

Intereses 1914-1922 Dls. 93 867 941

Intereses 1923-1924 185 016 307

Intereses totales Dls. 278 884 248 278 884 248
Suma Dls. 509516 222
Equivalente en pesos $ 2471153 677
Deuda segin el Convenio de 1942

Por capitales (pesos) $ 230631974

Por intereses 1914-1922 " 764 394

Por intereses 1923-1942 ' 8973 291
Suma $ 240 369 659
Equivalente en délares Dls. 49560 750

El convenio de 1942 redujo, pues, la deuda exterior titulada di-
recta de México, de Dls. 509 516 222 por capital e intereses, a Dls.
49 560 750, 0 sea a menos del 109, de su monto original, una pro-
porcién que recuerda las mencionadas al principio de este capitulo.
En vista de lo anterior, a algunos lectores les pudiera extrafiar que
los tenedores de mias del gg %, de los bonos elegibles aceptaran los
términos del convenio. ¢Por qué? Considerando los largos afios trans-
curridos desde la suspensién de los pagos, como lo indic6é la misma
Exposicién de Motivos, la mayorfa de los nuevos titulares eran pro-
bablemente distintos a los suscriptores primitivos, y habfan adqui-
rido los valores, a precios muy bajos, de los compradores originales.
Asf pues, mejorarfa también la situacién de los tenedores de los bo-
nos, cuyas cotizaciones subirfan al reanudarse el servicio de la deu-
da. [36]

En efecto, los bonos del empréstito del 4 9, oro de 1904 —para
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dar un ejemplo— que en los afios de 1925-28 oscilaron entre 25 y
30, [37] subieron inmediatamente después de la firma del Convenio
de 1942 a g7; [38] medio afio después, el 6 de mayo de 1943, se co-
tizaron a 6o vendedor y 54 comprador. [39] En anticipacién de un
arreglo sobre la deuda ferrocarrilera, los bonos correspondientes subie-
ron paralelamente de go, después de la firma del Convenio de 1942
[40] a 48-49 el 6 de mayo de 1943. [41]

De hecho, la deuda fue reducida aun mds si se considera que se
eliminaron de ella los llamados bonos del enemigo por el monto del
principal original de Dls. 29 760 0oo, que, calculados del mismo modo
como lo estipul6é el convenio, se convertirian aproximadamente en
DIs. 6 millones. La deuda real de México disminuyd, pues, atin mas,
gracias a la entrada del paifs a la guerra contra las potencias del Eje,
de DIs. 49.5 a 48 millones de ddlares.

Quizis 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 Expor-
tacién e Importacién de Washington, base e inicio de una nueva fase,
desarrollada en la posguerra, de financiamiento externo para pro-
gramas y proyectos especificos de desarrollo econémico y social.

EL CONVENIO DE 1946

El convenio de 1942 previé un arreglo similar de la deuda ferro-
carrilera. Los ferrocarriles habian sido expropiados el 24 de junio
de 1937, llegando asf a su fin légico la politica iniciada por Liman-
tour en circunstancias y formas, naturalmente, muy distintas. De
este modo, el gobierno mexicano asumié directamente todas las obli-
gaciones que tenian garantia real de los bienes expropiados, obliga-
ciones ya incluidas en el convenio de 1922, y después excluidas de la
deuda publica en 1925 y ahora incluidas en ella en definitiva. El
convenio respectivo, firmado el 20 de febrero de 1946, sigui6é en su
espiritu al de 1942, no obstante que la situacién internacional no era
ya la misma; pero los tenedores de bonos hicieron a México las mis-
mas concesiones que varios afios antes. '

El capital de la deuda fue calculado mediante los idénticos tipos
de conversidn; el resultado se ve detalladamente en el cuadro 43.

El convenio de 1946 ! sigui6é en su contenido los lineamientos del
de 1942, con la variante siguiente: se ofrecieron dos opciones a los te-
nedores de bonos. Bajo el Plan A, los bonos ferrocarrileros y los

1 Reproducido en Legislacién sobre Deuda Publica, tomo III, pp. 73-114.
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Cuadro 43

CONVENIO DE 1946; CAPITAL

223

Emisiones

Capital

Equivalencia en
ddlares

14.

15.

16.

17.

18.

19.

20.

21.

22.

23.

Ferrocarriles Nacionales de Méxi-
co, bonos oro de Hipoteca Gene-
ral Garantizada del 49, amor-
tizables en setenta afios (que
vencen el 1° de octubre de 1977)
Compaiiia del F. C. de Veracruz
al Pacifico, bonos oro de Prime-
ra Hipoteca Garantizada, 4 14 %,
(que vencen el 1° de julio de
1934)

Ferrocarriles Nacionales de Méxi-
co, bonos oro prioridad 4 5 %,
amortizables en 50 afios (que
vencen el 1° de julio de 1957)
Compaiiia del F. C. Nacional de
México, bonos oro prioridad de
Y5 % (que vencen el 1? de octu-
bre de 1926)

Compaiiia del F. C. Nacional de
México, bonos oro 4 %, de Prime-
ra Hipoteca Consolidada (que
vencen el 19 de octubre de 1951)
Cia. del F. C. Internacional Me-
xicano, bonos en libras esterlinas,
prioridad 414 %, (que vencen el
1° de septiembre de 1947)

Cia. del F. C. Internacional Me-
xicano, bonos oro de Primera Hi-
poteca Consolidada, del 4 %, (que
vencen el 1° de septiembre de
1977)

Cia. del F. C. Panamericano, bo-
nos oro de Primera Hipoteca, del
59, (que vencen el 1° de enero
de 1934)

Cia. del F. C. Panamericano, bo-
nos oro de Hipoteca General del
59, (que vencen el 1° de enero
de 1937)

Cia. del F. C. Central Mexicano,
Ltd., bonos de Prioridad de Hi-

DIs. 50 748 575

» 7000000

» 84804115

» 23000000

» 24740 000

£ 1200000

Dls. 4206 500

» 2003000

» 1484000

50 748 575

7 000 000

84 804 115

23 000 000

24 740 000

4 836 000

4206 500

2003 000

1484 000
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CUADRO 43 (continuacién)

Equivalencia en
Emisiones Capital ddlares

poteca Consolidada, 59, (que
vencen el 1] de julio de 1939) DIs. 1374000 1 374 000

24. Cfa del F. C. Central Mexicano,

Ltd., pagarés y certificados 5 %,:

A. Primera Serie (fechada el

19 de abril de 1897) ” 150 000 150 000
B. Segunda Serie (fechada el
2 de octubre de 1899) ” 300 000 300 000

C. Serie Num. 10 (fechada el

1° de enero de 1907 ” 342 000 342 000
25. Ferrocarriles Nacionales de Méxi-
co, pagarés oro asegurados, 6 9,
(que vencen el 1° de enero de
1917) :
Serie “B” (fechados el 1° de
abril de 1914) » 1509752 1509 7562
A tres meses (fechados el 19 de
diciembre de 1913) ” 746 000 746 000
A tres afios (fechados el 19 de
enero de 1914) » 2460325 2460 325
Serie “C” (fechados el 1? de
junio de 1914) » 160 694 160 694
£ 121 860 491 096
26. Ferrocarriles Nacionales de Méxi-
co, pagarés asegurados, 6 %, (que
vencen el 1° de julio de 1916):
4. A dos afios (que vencen el
10 de junio de 1915) Dls. 4983 468 4983 468
£ 4062000 16 369 860
B. A dos afios (que vencen el
19 de julio de 1916) Dls. 1403 000 1403 000
Total $ 233112285

FuENTE: Legislacién. .., tomo III, p. 107.

intereses corrientes 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 recibirfan intereses corrientes y
los bonos respectivos serian redimidos cada afio mediante una suma
fijada a precios gradualmente crecientes, desde el 21 %, del monto del
capital original en 1946 hasta la par en 1974, ofreciéndose asi una
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capitalizacién de intereses. Los intereses atrasados sobre todos los bo-
nos ferroviarios, ya sea que sus tenedores eligieran el Plan A o el
Plan B, serian pagados del mismo modo como los intereses atrasados
de los bonos de la deuda directa, objeto del convenio de 1g42.
Dicho Convenio de 1946 se resume, en sus resultados, como sigue:

Capitales adeudados antes del convenio Dis. 259224 106

Disminucién por conversién de monedas - 26111721

Capitales adeudados en el convenio DIs. 233112385

Intereses 1914-1922  Dls. 92 582 486

Intereses 1923-1945 231909 511

Intereses totales Dls. 324 491 996 324 491 996
Suma Dlis. 557 604 382

Equivalente en pesos $2 704 381 252
Deuda segun el Convenio de 1946

Por capitales adeudados (en pesos) $ 233112385

Por intereses 1914-1922 611711

Por intereses 1923-1945 11 247 611

$ 244 971707
Equivalente en ddlares DIs. 50509 630

Mediante el convenio, la deuda ferrocarrilera disminuyé de Dls.
557 604 382 a o Kog 630, en otras palabras a menos del 109, de su
valor original, una proporcién aproximadamente igual a la que se
habfa aplicado en 1942 en la llamada deuda directa (la disminucién
serfa aun mayor si se tienen en cuenta los capitales en libras ester-
linas antes de su conversién en el convenio, y lo mismo podria de-
cirse sobre la disminucién del capital en 1942). A pesar de esto, un
99 % de los bonos elegibles se acogieron a los términos del conve-
nio de 1946, seguramente por los mismos motivos que hemos ex-
puesto arriba.

Los bonos del enemigo, en este caso, ascendian al principal ori-
ginal de DIs. g 481 ooo [42] que, convertidos por el método ya sefia-
lado a casi Dls. 2 millones, redujeron la nueva deuda ferrocarrilera
de hecho de DIs. 50 a 48 millones.

Ahora bien, si se suman ambas deudas y se imaginan ambos con-
venios como simultdneos o, dicho de otro modo, se consideran las
dos deudas en un solo convenio, se obtiene el resultado siguiente:
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Antes de los convenios Capital e intereses
Deuda directa Dls. 509516 222
Deuda ferrocarrilera 557 604 382
Deuda exterior titulada total Dls. 1 067 120 604

Después de los convenios Capital
Deuda directa Dls. 49 560 000
Deuda ferrocarrilera 50 509 630
Deuda exterior titulada total 100 070 380

Naturalmente, la reduccidn es menor si se considera sélo el prin-
cipal: '

Antes de los convenios (y antes de la conversién
de libras esterlinas)

el principal de la deuda directa ascendia a Dls. 274 669 270
el principal de la deuda ferroviaria ascendia 259 224 106
Total Dls. 533 893 376

o sea $ 2589382874 pesos ($4.85 por délar)
Después de los convenios

el capital de ambas deudas ascendia a Dls. 100 070 380
o sea § 485 341 343 pesos

Ahora bien, los Dls. 100 070 380 son el 18.74 9, de Dls. 533 893 376.
Ademss, si de la primera de estas cantidades se restan los Dls. 8
millones aproximadamente de los bonos del enemigo, que México
desconocié, se obtiene como capital final aproximadamente Dls. g2
millones que son el 17 %, del capital anterior a los convenios.

De todos modos, el principal se redujo en mds del 8o %,

El cuadro 44 presenta un resumen estadistico del desarrollo de la
deuda publica mexicana de 1913 a 1946.

Al expresar la deuda nacional mexicana en ddlares y al comparar-
la con la de otros paises en el mismo periodo, resalta el contraste
entre México, que disminuy6 durante la ultima guerra su deuda pu-
blica total a la mitad, mientras otras naciones la aumentaron enor-
memente (véase el cuadro 45).
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Cuadro 44

DEuDA PUBLICA TOTAL DE MEXICO, 1913-1946
(Solamente el principal, en pesos)

Afio Exterior Interior Total

1913 463 500 0002 136 500 0002 600 000 000
1922 1037116145 118 475 388 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 0004 3112432874
1946 485 341 843¢ 1 068 143 0004 1553 484 343

2 Deuda exterior, cifra aproximada; deuda interior, tomada de 1911, debido al
caos financiero en 1913.

b Solamente obligaciones verificadas, segiin Turlington, op. cit., p. 344.

¢ Considerando ambas deudas como convertidas simultdneamente.

d Deuda titulada de la Federaci6n, Estados y Distrito Federal, segin Salas Villa-
gémez, La Deuda Piblica, pp. 108 y 115. La fuente de las demds cifras se in-
dica en los ultimos dos capitulos de esta obra.

Cuadro 45

DEuDA PUBLICA TOTAL DE MEXICO Y OTROS PAISES 1915-1945
(en millones)

Gran Estados

Bretafia Unidos Francia Alemania México
dfio (libras) (ddlares) (francos) (marcos) (ddlares)
1915 1104 1191 39 023 16 955 300 (1913)
1920 7828 24 299 240 242 184 864 575.3 (1922)
1925 7597 20516 418 075 2413 388.7
1930 7 469 16 185 480173 10 375 386.2 (1929)
1935 7687 32 824 324013 14 253
1940 9083 48 496 708 715 52 060 641.7 (1942)
1945 21 366 259 115 1831859 323 615* 320.3 (1946)

FUENTE: Las cifras de Gran Bretafia, Estados Unidos, Francia y Alemania: S. E.
Leland, “National Debt”, en Encyclopaedia Britannica, 1958, T. XVI, p. 14o.
* Septiembre 30, 1944.
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XI
VISION DE CONJUNTO

EN Los piEz capitulos anteriores de esta obra se ha descrito la evolu-
cién 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 Espafia conté con un mer-
cado de capitales, que se desarrollé principalmente en funcién de
obras publicas y préstamos a Espafia para sus guerras europeas. Como
resultado, la deuda publica de la Nueva Espafia ascendia en 1808 por
lo menos a $ 20 millones. A consecuencia de los préstamos forzosos
contraidos durante la guerra de independencia, la deuda piublica au-
mentd 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 acerc a los banqueros londinenses en busca de un empréstito, con
el fin de poner en orden sus finanzas publicas, de fomentar la econo-
mia 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 al 5'%. Su tipo de
colocacién fue 58, pero el banquero se quedé con una comisién del
8%, de modo que el producto bruto del préstamo ascendi6 sélo a $8
millones. Al restarse de esta cantidad diferentes deducciones, el pro-
ducto neto ascendié tan s6lo a $6 419 780. Asi, el tipo real de coloca-
cion fue 42.34 y la tasa real de interés casi del 129, anual.

Al mismo tiempo, México estaba en tratos con la firma Barclay;
el resultado fue el préstamo concedido en 1825 por $ 16 millones al
6'%. Su precio de venta fue 86.75; al restarse del valor nominal la
pérdida correspondiente en la colocacién, la comisién de Barclay
del 6 9, y diferentes otras deducciones, quedaron como producto
neto del segundo préstamo $ 11 992 200, con lo que se redujo el tipo
real de contratacién a %6.12 y aumenté el interés real a 8 9.

Muchas veces se ha debatido la cuestién de si estos préstamos no
fueron usurarios. De la comparacién entre ellos y los concedidos por
la banca de Londres a otros paises se puede deducir que ningtn otro
pafs en circunstancias semejantes habria obtenido mejor crédito. El
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rendimiento del primer préstamo fue tan bajo a causa del temor de
una reconquista de México por Espafia y de la falta de experiencia
de México en materia de deuda exterior. En el segundo empréstito,
México logré condiciones mejores, aun considerando que el interés
correspondiente fue del 6 9, en lugar del 5 %,.

El producto neto del préstamo Goldschmidt disminuy6 sensible-
mente a causa del pago de intereses, de modo que México recibié de
hecho sé6lo $ 5 686 157; del producto neto del préstamo Barclay se to-
maron, aparte de los intereses, § g millones 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 pafs recibi6
s6lo § 6 504 490; el total neto de ambos préstamos fue de cerca de
$ 12.2 millones. De esta cantidad se gastaron en numeros redondos
$ 1.8 millones en la compra de equipo militar necesario para defen-
der la recién conquistada independencia, § 6.3 millones en gastos de
administracién gubernamental, $ 1 millén en la compra de tabaco y
el resto en el pago de obligaciones ya existentes, necesario para man-
tener el crédito del gobierno. Con los armamentos adquiridos, Méxi-
co afirmé su soberania frente a Espafia, hecho que por si parece jus-
tificar los préstamos, por mis elevado que fuese su costo. Pero es de
lamentar que los $6 millones gastados en administracién guberna-
mental no se hubieran empleado en el fomento econémico. Aun asi,
la carga anual por concepto del servicio de la deuda exterior ascen-
deria a § 2 millones, o sea menos del 14'%, del presupuesto de $ 15
millones, proporcién tolerable. No habia, pues, motivo para descon-
fiar 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 1824 estall6 la guerra civil, México tuvo que sus-
pender los pagos y la posibilidad de conseguir mds dinero en el ex-
tranjero se desvanecié. Los préstamos resultaron demasiado onerosos
y la carga del servicio de la deuda intolerable. En 1830, los intereses
de ambos préstamos, vencidos y no pagados desde que México habia
suspendido los pagos el 19 de octubre de 1827, ascendian a mds de
$ 4 millones, cantidad que México no podia cubrir aun considerando
que la guerra civil habia terminado. Se acord6 entonces con los te-
nedores de bonos, ya organizados en un comité, capitalizar los inte-
reses adeudados, con lo cual el principal sumado de ambas deudas
aument6 en 1831 de $26.4 millones a § 34.3 millones. En segundo
lugar, México gand un respiro al aplazarse por cinco afios el pago de
la mitad de los intereses. El acuerdo se cumplié durante un afio.
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Sin embargo, la revolucién de 1832 hizo que los pagos se suspen-
dieran de nuevo. Hasta 1837 se acumularon los intereses adeudados
en ambos préstamos por $ g millones en nimeros redondos. Se nego-
cié en seguida una conversién con las caracteristicas siguientes: los
intereses adeudados se capitalizarian de nuevo; ambos préstamos se
fusionarian, formando uno solo al 5'%, de interés anual. Como resul-
tado, el principal ascendi6 de $ 34.3 millones en 1831 a $ 46.2 millo-
nes. 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 terminé
en 1843; para entonces, €l capital de la deuda habia crecido, sobre
todo a causa de los intereses vencidos y no pagados, a $ 53.5 millones.

Esta conversién no estaba destinada a ser la ultima. Se acercaba
el afio en que los bonos ““diferidos” debian comenzar a ganar el rédi-
to del %, anual. Si México podia pagar s6lo una parte de los inte-
reses sobre los bonos ‘“activos”’, obviamente le seria imposible cubrir,
ademds, el interés de los “diferidos”. De ahi la decisiéon de México de
negociar un arreglo que evitara una capitalizacién de los intereses y
estabilizara el monto de la deuda. El resultado fue la conversién de
1846, mediante la cudl México logré reducir el monto del principal
a § 51.2 millones. Los tenedores de bonos sacrificaron ciertas partidas,
pero de entonces en adelante recibirian el interés del 59, sobre to-
dos los bonos, o sea § 2.5 millones anuales. A causa de la guerra con
los Estados Unidos, México no pudo abonar ni un solo pago semes-
tral, con lo cual los intereses adeudados empezaron a acumularse de
nuevo. Pero México logré sacar ventaja de su debilidad; sus estadis-
tas convencieron a los tenedores de bonos de que sacrificaran los in-
tereses adeudados (se habian hecho sélo algunos pagos a cuenta) y
aceptaran la reduccién de la tasa del 5 al 3'%,. En esta conversién
de 1850, que conservé el principal en los mismos $ 51.2 millones, ayu-
d6 a México la gradual ampliacién y abaratamiento de los mercados
de capitales del exterior. Sin duda, la deuda exterior mexicana y la
carga anual resultante de ella parecfan hallarse al fin en un nivel
adecuado a sus posibilidades. En efecto, México pagé en 1851-1853
puntualmente seis semestres; sin embargo, el 19 de enero de 1854
recibieron los tenedores el ultimo pago, pues la revolucién de Ayutla,
que estallé dos meses después, la guerra civil de 1858-1860 y la inter-
vencién francesa de 1862-1867 impidieron que México cumpliera con
el 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
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Goldschmidt y Barclay, los gobiernos mexicanos ejercieron mas bien
una accién “defensiva” en el manejo de la deuda exterior. Los dife-
rentes arreglos que se lograron en este periodo con los tenedores de
bonos tuvieron el propdsito de librar a México de las presiones poli-
ticas externas, y permitieron a su vez aliviar la carga de la deuda en
el presupuesto. Si México no pudo cumplir con las obligaciones de-
rivadas de esos convenios, esto se debié a las frecuentes guerras en
que el pais se vio envuelto desde 1827 hasta 1864.

Después de la repulsa total de la intervencién extranjera en 1867,
México repudié las astrondémicas deudas contraidas por Maximiliano
en Miramar y en Paris. Desconocié también la capitalizacién en 60 %,
de los intereses de 1854 a 1863 sobre la deuda contraida en Londres,
efectuada por Maximiliano en 1864, no sélo para castigar a los tene-
dores de bonos por su aceptacién del imperio sino también para no
aumentar el principal més alld de un limite razonable. Judrez si re-
conoci6 el monto del empréstito como estaba antes de la intervencién,
o sea $ 51.2 millones. Sin embargo, el servicio de la deuda continué
suspendido, simplemente por la escasez de recursos fiscales. Asi se
acumularon hasta 187y los intereses por casi $ 2% millones. Sin em-
bargo, 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.

En esas condiciones no habria sido posible conseguir nuevo cré-
dito. 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 fe-
rroviaria y la expansion de su comercio exterior. Estas nuevas corrien-
tes suponian ademds, en aquella época, acceso al capital de inversién
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 tene-
dores de bonos —seguin ellos—, aparte del principal de la deuda por
$ 51.2 millones y los intereses acumulados por mds de $ go millones,
también los bonos de 1864 de la capitalizacién de Maximiliano, por
cerca de § 25 millones; lo anterior, sumado a otras partidas mas pe-
queiias, arrojaba un total de $ 117 millones. En la conversién Dublin
del mismo afio, ambas partes —como suele suceder en esos casos— se
hicieron concesiones mutuas. Los tenedores de bonos aceptaron redu-
cir los intereses adeudados del periodo 1866-1886 al 15 %, de su valor
y los bonos de la capitalizacién de 1864 al 509, de su valor; puesto
que los intereses de 1854-1863 habfan sido capitalizados en 60'%, la



VISION DE CONJUNTO 233

cantidad aceptada por México fue menor que el monto de ellos. Las
cantidades asi reducidas fueron capitalizadas, aumentando el princi-
pal de la deuda a § 68 millones; al incluirse otras partidas, México
acepté deber § 73 millones.

Restablecido asi su crédito, México pudo buscar un nuevo em-
préstito exterior. En el convenio con los tenedores de bonos, México
se habia reservado el derecho de rescatar hasta 18go la deuda con-
traida en Londres al 409, de su valor nominal. Con este fin, el go-
bierno mexicano contrat6é en 1888 con la firma Bleichroeder de Ber-
lin un préstamo por valor nominal de § 52.5 millones al 6 %,. El pre-
cio 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 ascendi6 al 8 9, mismo que en el préstamo Barclay de
1825. De los § 40 millones que México recibi6 de hecho, $ 13 millones
se emplearon en diferentes gastos gubernamentales y § 27 millones en
el rescate de la deuda contraida en Londres. Esta ascendia, segtiin la
conversién de Dubldn, a $ 68 millones, pero en el préstamo Bleich-
roeder se rescaté al 409, con solo $ 27 millones, con la tinica desven-
taja de que la tasa de interés en vez del g%, seria el doble, del 6%,

Con el préstamo de 1888 terminé la historia de los empréstitos de
1824 y 1825. Estos habfan sido contratados a una tasa real de interés
del 12 y el 89, respectivamente. Sin embargo, como consecuencia de
los multiples arreglos y operaciones que culminaron en el rescate
de 1888, México llegd a pagar sélo poco menos del g9, anual en pro-
medio de ambos préstamos. Se puede, pues, concluir que, pese a las
numerosas complicaciones que estos préstamos le habfan traido al

- pafs, a fin de cuentas resultaron econémicos.

Con el empréstito Bleichroeder de 1888 por $ 52.5 millones la deu-
da exterior descendi6 de nuevo a cerca del nivel que habia tenido
desde 1846. Pero empezd a crecer al afio siguiente con la contratacién
de un préstamo por DIs. 13.5 millones al 5 9, nominal (a causa de la
devaluacién gradual del peso mexicano en un 509, durante la era
porfiriana, de ahora en adelante las cifras se mencionardn en ddlares);
y crecié después con los empréstitos de 18go por Dls. go millones al
6 9, y de 1893 por DIs. 15 millones también al 6 9,. Las deudas se
convirtieron en 1899 en la emisién por Dls. 113.5 millones al 5 %,;
después sigui6 el empréstito de 19o4 por Dls. 40 millones al 4 %, y, por
ultimo, la conversién de 1910 por DIs. g5.5 millones al 4'%,. Estos
préstamos fueron contratados primero en Europa y después también
en los Estados Unidos.

De los seis empréstitos porfirianos, sin contar el de 1888, que fue
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principalmente un rescate de las deudas primitivas, dos, los de 1899 y
1910, fueron conversiones 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 hacendaria, se emple6 en gastos de
administracién gubernamental; tres, los de 1889, 18go y 1go4, se in-
virtieron bidsicamente en la construccién de las vias férreas y la com-
pra de ciertas acciones ferrocarrileras por la nacién. Como otros pai-
ses, también México vio en la expansién ferroviaria una condicién
fundamental de su progreso material. Dicha expansi6n era responsa-
bilidad de las empresas, pero México financiaba una parte del costo
de construccién con subvenciones. Por 1goo, el gobierno mexicano
comprendi6 la necesidad de coordinar la expansién ferroviaria en be-
neficio de la nacién. De ahi surgi6é la politica tendiente a adquirir
para la nacién el control de las lineas mds importantes, politica que
condujo a la compra de dos compaiifas en 1903, y que culminé en
1909 con la formacién de los Ferrocarriles Nacionales.

M¢éxico logré adquirir la mayorfa de las acciones de la nueva em-
presa, pero al precio de garantizar los bonos de hipoteca general emi-
tidos por ésta por poco mds de Dls. 50 millones, precio que después
resulté muy elevado. Mientras los préstamos de 1824 y 1825 se em-
plearon en gastos gubernamentales, los préstamos porfirianos se
emplearon en buena parte en el fomento econémico del pais.

Las condiciones de los préstamos mejoraron desde el primero, el
de 1888, que se contraté al interés real del 8 9, hasta el ultimo, de
1910, cuyo interés real ascendi6 a 4.4'%. En poco mais de veinte afios,
Dublén y Limantour lograron que la tasa real de interés en los em-
préstitos extranjeros disminuyera casi a la mitad; por supuesto, en
esto les ayud6 el gradual abaratamiento del mercado mundial de capi-
tales, pero no se puede negar que esta reduccién reflejé en primer
lugar el mejoramiento del crédito de México, que a su vez se debib
al cumplimiento puntual de los contratos. El interés real en el pri-
mer 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 ascendidé a la mitad del de Barclay y un tercio
del de 1824.

Si bien la deuda exterior total de México aumenté de § 83 millo-
nes en 1875 a Dls. 220 millones en 1910, crecimiento mucho mayor
que en el periodo 1825-1875, el servicio anual de la deuda aument6
de $ 17 millones en 1895, a pesar de la devaluacién del peso, sélo a
$ 26 millones en 1g10; en porcientos de los ingresos ordinarios del
gobierno, esta carga, que ascendia en 189y al 38 %, disminuyé gradual-
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mente hasta llegar al 23.7 9, 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
técnica financieras, en comparacién con el perfodo de la Independen-
cia a la Reforma. Sin embargo, este adelanto no fue acompafiado
por un progreso equilibrado en otras esferas de la vida. Asi surgié el
conflicto entre el progreso material de una economia en algunos as-
pectos 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 1g10.

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 DIs. 20 millones. El gobierno usurpador
logré contraer en 1913 en Europa un empréstito por valor nominal
de DIs. 3o millones, al 6%, El precio contratado fue de Dls. 2% mi-
llones, lo que elevé el interés real a mds del 8%, o sea casi el doble
del correspondiente al tltimo préstamo porfiriano. Con el producto
se amortizaron los mencionados Dls. 20 millones. Poco después, Huer-
ta suspendié el servicio de la deuda. A causa de que el usurpador
pagé la deuda del gobierno interino y el revolucionario, el préstamo
de Dls. go millones fue reconocido por Carranza. En cambio, sus otros
préstamos fueron repudiados.

La revolucién triunfante en 1917-1920 no pudo reanudar los pa-
gos; el pais estaba agotado después de una cruenta guerra civil. De
ahi vino la amenaza de una intervencién norteamericana que el go-
bierno mexicano sorteé hibilmente, 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 acept6 deber el principal de poco més de Dls. 500
millones, diferencia increible en comparacién con los DIs. 220 en
1910, si se recuerda que en el intervalo se habia contraido un sélo
préstamo por Dls. go millones. En primer lugar, en la deuda exterior
se incluyeron los bonos de la deuda interior por cerca de Dls. 7o mi-
llones, que habian emigrado al extranjero. En los Dls. 220 de 1910
estaban ya incluidos diferentes bonos ferroviarios por cerca de Dls 70
millones (entre ellos los bonos de hipoteca general de los Ferrocarri-
les Nacionales por poco més de Dls. 50 millones); aparte de ellos, en
1922 se incorporaron a la deuda publica diferentes bonos ferroviarios
hasta entonces no garantizados por el gobierno, por Dls. 165 millones.
Esto se explica por la incautacién de las lineas férreas, atin en vigor
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después de la Revolucién. Ya que estos bonos también estaban en el
extranjero, se incorporaron al convenio.

Restablecidas las relaciones entre México y los 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
devolucién de las lineas a la compaiifa 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 mas apegado a la realidad, el convenio
Montes de Oca-Lamont. En cuanto al capital de la deuda, los tene-
dores de bonos no hicieron concesién alguna, pues se fijé en Dls. 267
millones (la deuda ferrocarrilera quedé excluida); pero los intereses
vencidos desde el principio de 1914 hasta 1930, por Dls. 211 millones,
fueron de hecho cancelados totalmente. Mas este convenio nunca en-
tré en vigor.

La crisis mundial frustrdé estos intentos que se habfan hecho den-
tro de la ortodoxia financiera atin predominante en los circulos finan-
cieros. La depresién de los afios treinta y sus consecuencias cambiaron
totalmente el panorama para México. Surgi6 mayor autonomia finan-
ciera y monetaria, y México empezé a hacer de su politica de crédito
un instrumento cada vez mds util a los propdsitos generales de desa-
rrollo. Por fin, las circunstancias econémicas originadas por la segun-
da Guerra Mundial presentaron una oportunidad para llegar a un
acuerdo definitivo con los tenedores de bonos, que qued6 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 Dls. 230 mi-
llones, mediante nuevos tipos de conversién. Determinado asf el capi-
tal, se hizo una quita de modo que México no pagara sino un peso
por cada dolar; el principal serfan, pues, $ 230 millones. Los intereses
vencidos, que para esa fecha ascendian a Dls. 279 millones, fueron
cancelados casi totalmente. De este modo, la deuda exterior por con-
cepto de capital e intereses se redujo en poco mis del go'%, y tan
s6lo el capital en un 80 %,.

El convenio de 1946 tuvo por objeto el arreglo de la deuda ferro-
viaria. Los ferrocarriles habian sido expropiados en 1937, asumiendo
asi el gobierno mexicano todas las obligaciones ya incluidas en el
acuerdo de 1922 y después excluidas de la deuda publica en 1925.
En el convenio de 1946, el capital de la deuda ferroviaria disminuyé
primero mediante los mismos tipos de conversién, de Dls. 259 millones
a DIs. 233 millones. Como en el convenio de 1942, los ddlares se hi-
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cieron iguales a pesos y los intereses vencidos por Dls. 324 millones
fueron practicamente borrados. Asi, el porciento de reduccién en la
deuda ferrocarrilera fue aproximadamente el mismo que en la deuda
llamada directa.

En suma, la deuda exterior total, directa y ferrocarrilera, por ca-
pital e intereses, ascendia antes de los convenios a Dls. 1 067 millones;
después de ellos, a DIs. 100 millones. Este monto resulté enteramente
acorde con las posibilidades econémicas del pais.

Muchas veces se han criticado como funestos los préstamos contrai-
dos por México en 1824 y 1825 y como desfavorables los diferentes
arreglos hechos posteriormente, acerca de los mismos. Pero se olvida
que la adversidad acompaiié a México desde su nacimiento como na-
cién independiente. El estudio de la historia de la deuda exterior
lleva a la conclusién 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 mate-
rial no se podia lograr —dadas las circunstancias, esto es, las condi-
ciones econdmicas, sociales, culturales y politicas del pais, que deri-
vaban, a su vez, de un largo proceso histérico— por medios diferentes
a los empleados, medios que consistieron esencialmente en un aumen-
to cuantioso de la deuda externa y de las inversiones extranjeras, como
en otros paises.

También los arreglos del decenio de 1920-1930 fueron ineludibles;
si se considera la desfavorable situacién interior y exterior, se llega
a la conclusiéon de que habria sido sumamente dificil, si no imposible,
defender mejor los intereses de México.

Al fin, la adversidad se convirtié6 en coyuntura aprovechable du-
rante la segunda Guerra Mundial; los estadistas mexicanos, que su-
pieron 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 afio de 1613 enter6 D2 Esperanza de

los Cobos y Luna dos capitales, uno de nue-

ve mil pesos y otro de veintinueve mil seis-

cientos, con la obligacién de rédito de cin-

co por ciento, y llamamiento de los sujetos

que habian de disfrutarlo, habiendo sido

los ultimos poseedores D. Manuel de Lu-

yando, y por su muerte el mayordomo de

Cuevas D. Jos¢ Farfan de los Godos $ 38600.00
En el afio de 1643 impusieron una capella-

nia D. Lorenzo Alzate y D# Barbara Arias,

con el principal de diez mil pesos que

enteraron en las cajas generales al rédito

de cinco por ciento 10 000.00
En 1754 enterd la archicofradia del Santisi-

mo Sacramento al cinco por ciento de ré-

dito : 100 000.0 0
En 5 de septiembre de dicho afio de 1754 se

enteraron a favor del marqués de Belgui-

da, grande de Espaiia, al cinco por ciento 76 507.0 0
En principios del afio de 1700 se enteraron

del fondo de temporalidades, 4 favor de

la dotacion del maestro de escuela de Oa-

xaca, al cinco por ciento 8000.00
En el mismo se enteraron al cinco por cien-

to para una capellania de misas .fundada

por Francisca Rivera y Francisco Ortega 8000.00
En idem para otra capellania que fundé
D. Baltazar Mayorga 4000.00

En el mismo afio por dos capellanias de 4

dos mil pesos cada una, fundadas por D2

Elvira Mayorga 4000.00
En idem por dos capellanias fundadas, una

de dos mil pesos por D. Francisco de Me-

dina y Reynoso, y otra de cuatro mil pe-

sos por D2 Juana Angulo Ortega, y su hijo

D. Francisco Angulo 6 000.0 0

1 Exposicion de 1848, pp. 30-37, tomado de la Memoria de Hacienda de P. Man-
gino del 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 (continuacién)

- En idem por tres capellanias de 4 tres mil

pesos, fundadas por D. Antonio de la Vega

Noroiia 9000.00
En idem se enteraron 4 favor del convento

de religiosas de S. Jos¢ de Gracia al mis-

mo rédito de cinco por ciento 6 000.0 0
En idem 4 favor del convento de Regina

Coeli idem 14 000.00
En idem 4 favor del convento de religiosas

de S. Gerénimo idem 13 600.0 0
En el afio de 1785 enter6 el teniente coronel '

D. Francisco Bellido 4 favor de su esposa

D2 Maria Manuela Revilla en el fondo

vitalicio al rédito de diez por ciento 6 000.0 0
En el afio de 1801, resto de tres mil pesos

que enteré D. Pedro Lambarri, se recono-

cen 4 favor del colegio de la Purisima Con-

cepcién de Guanajuato, al cinco por ciento 1000.00
En el afio de 1802 se enteraron del ramo de

temporalidades 4 favor del hospital del

Divino Salvador de mujeres dementes al

cinco por ciento 17 300.0 0
En el afio de 1803 para una capellania laica,

fundada por D. Juan Botin Esquerra, ma-

rido y albacea de D? Francisca Ramos al

cinco por ciento 1500.0 0
En 1804 enteré el tribunal de la inquisicién,

4 favor del hospital de mujeres dementes

al cinco por ciento 2000.00
En 1806 para una capellania laica fundada

por el marqués de Villa Puente, al cinco

por ciento 3000.00

En dicho afio para un patronato de misas
que fundé el citado marqués idem 1000.0 0
Suma $329507.00

En el mismo ramo de Juros se han consi-
derado constantemente las pensiones que
tienen sefialadas los grandes de Espaiia,
duque de Terranova y Monte-Le6n, mar-
qués 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

Por cédula del rey de Espafia de 6 de Ju-
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APENDICE 1 (continuacién)

lio de 1529 se le sefialé6 una pensién sobre
el ramo de tributos de

Por otra cédula de 16 de octubre de 1560
se le sefial6 otra pensién sobre la hacien-
da publica de

Suma

Consideradas estas pensiones 4 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 21 se hicieron algunos abonos &
buena cuenta

Sobre tributos una renta perpetua de tres
mil pesos de oro de minas, que se calcu-
laron en cuatro mil novecientos sesenta y
tres pesos un real, concedida 4 la casa del
conde de Moctezuma, por via de mayo-
razgo en cédulas de 23 de marzo de 1567
y 29 de diciembre de 1616

fdem otra renta como la anterior de mil
ducados de plata, que valen mil trescien-
tos setenta y ocho pesos siete reales tres
granos, por cédulas de 16 de septiembre
de 1612 y 4 de mayo de 1677

fdem otra renta de tres mil quinientos du-
cados, que valen cuatro mil ochocientos
veinticinco pesos dos reales nueve granos,
la cual gozaba anteriormente el duque de
Atlixco, y recay6é en el condado de Moc-
tezuma, 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
sesenta y cinco pesos cinco reales ocho
granos, situadas en diversas jurisdicciones
de esta republica (llamada antes reino)
que igualmente disfruté el duque de Atlix-
co y pasaron al conde de Moctezuma, en
virtud de las citadas sentencias de vista y
revista del consejo de Indias

Una encomienda 6 pensién de mil quinien-
tos ducados, que valen dos mil sesenta y
ocho pesos

Otra de quinientos ducados sobre la tesore-
ria general, que valen
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1527.00

$ 5399.20

4963.10

1378.73

482529

1106558

2068.00

689.2 8

107 985.0 0



APENDICE 1 (conclusién)

Otra de mil quinientos ducados consignada

sobre los tributos de Xicayan en la inten-

dencia de Oaxaca 2068.0 0
Una encomienda de cantidad liquida anual

de ciento sesenta pesos seis granos, situa-

da sobre los tributos de Ilucan y Tepeitic

en el partido de Tula 160.0 6
Suma $2721831
Calculadas estas pensiones 4 un cinco por
ciento, proceden del capital de 544 369.4 8
Total $981 86148

En el ramo de Juros estd comprendido el capital de quinientos veinti-
siete mil ochocientos treinta y dos pesos al cinco por ciento perteneciente
al fondo dotal de la colegiata de Ntra. Sra. de Guadalupe; pero se ha sepa-
rado de la precedente nota, porque la ley de 29 de marzo de 1830 mandé6
contintie el pago, como se estd verificando.
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CONSULADO DE MEXICO. ANO DE 181351

(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 ordi-
naria y extraordinaria, préstamo patridtico, peajes y medio por ciento para

tropas, y otros.

1. Listas de los interesados a quienes reco-
noce este Consulado capitales con hipoteca
del cuatro al millar' del derecho de Averia,
establecido en el afio de 1782:
Contiene nombres de muchos particulares
y corporaciones religiosas al 59, con un
total de:
Al 49,

Total:

2. Lista de los interesados a quienes reconoce
este Consulado capitales con hipoteca del cin-
co al millar del derecho de Averia, estable-
cido en 1793:

Al 59,

Al 49,

Total:

3. Lista de los interesados a quienes reconoce
este Consulado capitales con hipoteca del cin-
co al millar del derecho de Averia estable-
cido en 1794:

Al 59,

Al 49,

Total:

4. Lista de los interesados a quienes reconoce
este Consulado capitales con hipoteca del 6
al millar de Averia, propio fondo de dicho
tribunal:

Al 59,

5. Lista de los interesados a quienes reconoce
este Consulado capitales con hipoteca de los

398 334
358 000

390710
667 622

400 333
658 029

$ 756334

1058332

1058 362

23 000

1 Por ser demasiado larga, se omite la némina de las personas fisicas y mo-

rales que otorgaron los préstamos.
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APENDICE 2 (conclusion)

productos de los peajes de los caminos de
Toluca y Veracruz:

Total: 1048 844

6. Lista de los interesados en los capitales
que reconoce el Rey nuestro sefior con hi-
poteca del 29, de aumento al 6 de la alca-
bala ordinaria, con nombre de préstamo pa-
triético, al 5, 6 y 8 9,:

Al 59, 151 462
Al 69, 1 347 351
Al 89, 84 160
Sin rédito 291 780
Total: $ 1874754

7. Préstamo de 1811 para conducir tropas de
la Peninsula:
Al 69, 92 333

8. Préstamo sobre la Real Renta del Tabaco:
Total: 3094 126

9. Préstamo sobre arrendamiento de fincas:
Al 59, 1 898 245

10. Préstamo con hipoteca de los arbitrios
temporales y extraordinarios de guerra, cu-
yas escrituras se han otorgado en la escri-
bania de la tesoreria general de ejército y
real hacienda:

Total: 494 981
11. “Préstamo a la Real Hacienda con hi-

poteca de la mitad de los productos de la
Real Aduana’:

Total: 1065 600

Préstamos totales: $12464911
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APENDICE §

ESTADO GENERAL QUE MANIFIESTA LA DEUDA DEL REAL
ERARIO 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, 93 y 94

Al tribunal de Mineria por id.

A juzgados de intestados de México y Guadalajara

A bienes de comunidades de indios de esta provincia,
Valladolid y Oaxaca

De premios caducos de loteria, 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,
Valladolid y Guadalajara

De Valladolid y Querétaro sin saber su pertenencia

A la obra pia de la quemada

De espolios del Sr. Haro

De capitales colectados por la real orden de 12 de oc-
tubre de 1794 por los tribunales del consulado y

* Mineria con hipoteca de la renta del tabaco, .
6810471 ps. 6 rs. 10 gs. al 5 por ciento: 11980 ps
3 rs. 10 gs. al 4, y 9000 al 2 y medio

A misiones y temporalidades, 730269 ps. 7 rs. 5 gs. al
5 por ciento, y 43100 ps. al 3

De principales de consolidaciéon de vales reales con
hipoteca de sus ramos, y la general de la hacienda
al 5 por ciento

De préstamos patridticos de los aflos de 1790 y 1809

Del titulado de veinte millones, para remitir a la pe-
ninsula conforme a la real orden de 10 de Enero
de 810 con hipoteca de la alcabala y su 32 parte de
aumento, 291780 ps. 5 rs. sin rédito; 162 755 ps.
1 rl. 5 gs. al 5 por ciento; 1029935 ps. 1 rl. 9 gs.
al 6, y 87790 ps. 4 1s. 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 5 por ciento con arreglo al bando de 30
de enero de 812
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838 539.2 0

2400 000.00
664 796.4 3
235 689.0 10

415 635.17
77 000.0 0
40 000.0 0
4742260
20000.00

534 160.16

5508.16

12 000.0 0
100 000.0 0

683145228

773 369.7 5

10 496 397.3 3
395 663.3 3

1572261.0 0

2024 943.0 0

58 4381.13



APENDICE 3 (continuacién)

De préstamo forzoso con hipoteca de los arbitrios tem-
porales y extraordinarios de guerra al cinco por
ciento

De reales libranzas expedidas a favor de la compaiiia
de Filipinas

De una real libranza girada ‘en pago de suplementos
hechos en Espafia 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 D2 Josefa Vergara

De préstamo del afio 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 subven-
cién temporal de guerra

De libranzas giradas contra la direccién de tabaco por
compras 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 con-
sulados de la 32 parte de aumentos de alcabala e
impuestos, hipotecados al préstamo de veinte mi-
llones, que segun el art. 28 de su reglamento se
impusieron a dicho préstamo y suplieron al de Nue-
va Espafia

A la aduana de Veracruz por créditos que admitié en
cuenta de derechos de varios particulares que los
tenfan 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 tesorerfa general en los
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$ 981040.00
936 780.3 11
250 000.0 0

2110253.68
81 695.19

1074 600.0 0

549 111.5 0
2113 645.10
260 678.18

$35410075.00

$ 1463.00
40831.6 0

2373 947.3 10
1542911.3 0
183 797.12

570392.19

143 260.19

4416243



APENDICE g (conclusion)

aflos anteriores y presentes, para atenciones del ser-
vicio

A ramos ajenos por las mismas razones que en la an-
tecedente

A ramos remisibles

A las posesiones de Ultramar por situados

Total a Ramos y Rentas del Real Erario

FueNTE: Exposicion de 1848, pp. 22-24.
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4292798.2 11
616 124.6 3
2281762.42
20373 777.1 4

$33065229.00



APENDICE 4

INVERSION DEL EMPRESTITO DEL 59, Y DE LAS
CANTIDADES QUE TUVIERON EN SU PODER
B. A. GOLDSCHMIDT Y COMPANIA

(En libras esterlinas)

Conceptos

Cantidades no Cantidades
recibidas recibidas Totales

Cantidades que recibie-
ron los contratistas:

Producto del empréstito
al 50 9,

Saldo a favor de la Re-
publica en la compra
de billetes del Exche-
quer

Recibieron de Barclay,
Herring, Richardson y
Cia., por cuenta de la
cuarta parte de su prés-
tamo

Cantidades que dejaron
de pagar por cuenta

de cupones no cobra-
dos

Total de cantidades reci-
bidas

Recibio el Gobierno de
la Republica:

Por letras giradas por el
Ministro de Hacienda

Pagado a los sefiores Trys
y Chapman por las le-
tras que giré6 Roberto
Staples

Por el costo de tres re-
mesas de oro que hicie-
ron a México por cuen-
ta del Gobierno

Pagado para reintegrar a
F. Javier Olazabal y Pe-
dro del Paso y Tronco-

1600 000

5446 10

5000000 0

107500

2101619610

615059 210

174077160 14

327208159
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APENDICE 4 (conclusién)

Cantidades no Cantidades
Conceptos recibidas recibidas Totales
so por las letras de
Diego Barry 1220016 4

Saldo que quedd en su
poder y se recogié des-
pués

Total recibido

Dejo de recibir el Gobier-
no de la Republica:

Por intereses pagados has-
ta 19.de enero de 1826,
inclusive la comisién,
por ciento

Por cuatro amortizaciones
ordinarias hechas por
B. A. Goldschmidt vy
Cia.

Por diez amortizaciones
extraordinarias, gastos
y comisién

Gastos de la emisiéon de
bonos, intereses y amor-
tizaciones

Abonados en 15 de mayo
de 1827

Total que se dejé de re-
cibir

Saldo igual a lo recibido

11113 9034

1139660 00

340602 57

114198 26

501704170

2376150

3077 69

961959 610 961959 610
1139 660 0 00

FUENTE: Casasus, Historia de la deuda. .., pp. 108-109.

259



APENDICE 5

INVERSION DEL EMPRESTITO DEL 69, Y DE LAS
CANTIDADES QUE TUVIERON EN SU PODER
BARCLAY, HERRING, RICHARDSON Y
COMPARNIA

(En libras esterlinas)

Cantidades no Cantidades
Conceptos recibidas recibidas Totales

Cantidades que recibieron
los contratistas:

Producto del empréstito a

86 34, 9%,, deduciendo las

£ 500000, entregadas a

B. A. Goldschmidt 2276000 0 0
Remitidas por el Gobierno

en la fragata Piramus en

26 de junio de 1826 5600418 0

Total de cantidades recibi-
das 233200418 0

Recibio el Gobierno de la
Republica:

Por reembolso de anticipos

de B. Vigors y de Man-

ning y Marshall 200000 0 ©
Por pagos hechos a la casa

de Goldschmidt para cu-

brir libranzas giradas por

el Gobierno 261490 710
Por letras giradas por el
Ministro de Hacienda 310605 511

Por armamento contratado
por B., H., R. y Cia.:
70 000 fusiles a
$10 $700000
10 000 carabinas
a $9 90 000
4 000 tercero-
lasa $12 43 000

20 000 espadas
a$3 60 000
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APENDICE § (continuacién)

Cantidades no Cantidades
Conceptos recibidas recibidas Totales
5000 pares
pistolas
a$s8 40 000
Total $ 938 000
al cambio de 48 d 187600 0 0

Costo, equipo y suplemen-

to de la fragata “Liber-

tad” y del bergantin

“Bravo” 7494214 0
Por importe de pertrechos

y efectos para los buques

que debieron construirse

en Suecia 1417116 0
Por varias remesas de pie-

dras de fusil, municiones,

cartucheras, cafiones 565815 4
Pagos por cuenta de los

buques comprados 17681010
Entregado al Ministerio

Michelena 42491 9 2
Sumas pagadas de orden

de la Legacién 1925 011
Importe de cabras y carne-

ros 1667 7 0
Varios pagos . 114329 9 1
Saldo de la cuenta 448908 8 3
Instrumentos nauticos 226715 6

Total recib}ido: 1667 82619 10

Dejé de recibir el Gobier-
no de la Republica:

Comisién a 69, sobre

£2776 000 166 500 00
Intereses por reembolso de

anticipos a 114 %, men-

sual 4142 93
Por importe de seis divi-

dendos incluso la comi-

si6n a 114 9, 290 515 16 6
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APENDICE 5 (conclusién)

Conceptos

Cantidades no
recibidas

Cantidades
recibidas

Totales

Por importe de dos amor-
tizaciones

Por dos dividendos del
préstamo del 5 %,

Por cupones de interés
por dividendos que de-
jaron de cubrir B. A.
Goldschmidt y Cia. del
préstamo del 5%, y que
ellos se abonaron, mds
la comisién

Por importe de bonos del
5 9%, que compraron para
una amortizacién extra-
ordinaria

Por una amortizacién or-
dinaria de bonos del 5 9,

Por importe de 4 bonos del
6%

Por importe del seguro de
£ 41000 que condujo la
Henssar

Gastos de la negociacién
del préstamo

Total que se dejé de re-
cibir

Saldo igual a lo recibido

Menos importe de la quie-
bra

Lo prestado a Colombia

Total recibido

32535 00

55421108

1097 00

95960 13

1628713 6

366 00

466 76

995 19 6

664 177 182

66417718 2
1667 826 19 10

30392816 1
63 000 00 00

1300898 3 9

FueENTE: Casasts, Historia de la deuda. .., pp. 110-111.

262



(enunuod)

00121§992

9 L0 ¥6L 661

00005969L2F

000 04T 6€9

0000050613 F

sauodno
sojduwirs owod> Ied B[ ® UQISIZAUOD
B] UD UOIBIIPISUOD 3S ‘DIUaInJisuod
xod ‘onb £ aszezijesrdes e uoreSspr ou
anb sopuapialp sorpsw sof sp a1iodwy
21quondas 2p G 3P OIUIAUOD [3 Ud
opendnsa of unSes ‘aed e[ e sopn
-I3AUOD ‘ggQY 9P [LIqe 3P o] [@ BIsEY
€681 ap o1l ap o1 2 apsap soprirod
‘Burreg -sa1g sof tod ieSed ap sopel
-9P SOPUSPIAIP soIpaur sof ap jiodwy

9¢81 9p
[Hqe 3p oI T8 1§81 9P [Hqe 9p 4]
[SP SOPIIIOD SOPUIPIAIP SOIPIUL SO[
op uopeziferided e IsILIPLIA B 0F
-3[l ou anbiod ‘gggy 9p [HqE Ip H]
9 9psap sasardiur 93uaasp anb renden

SAISMIUL soqure ‘[¢8] 9P [MqE 3P o]
[€ Lg81 AP 21qNId0 3P [ [P SOPIIUIA
‘0681 9P 21qnid0 3p g [9p L9[ e[ ®
surIojuod sopezijerrded sOpuspIAIp SO
9381 9p odewr ua owreispad [2p opreg

090 189 6€3
v

9 L0 6L 661

0000sLS6T € F

000°001 93%

000 09T 6€9

000005 0S1 8 F

% ¢ 19p owvispsd 1

0L 661 ¢ F op rended 3 21q0s £¢g]
9P 2Iqn100 3P HI 2 EISEY 9EYI P
o[ ap g] [2 9psap SOPIUIA 51U
aAsnPUI
9681 9P [Mqe 9p o[ @ ®sey ‘Gg £
$¢ ‘gg81 op soye so 3p ornl ap 5]
I £ omnUy 3p ] [° uolpPUdA anb
K Suwreq -saxg sop rod ieSed op sop
-efop sopuapIAlp sorpswr so[ ap s3rodwy
9681 3P [MqE 9p ol I3 9P
-s3p % ¢ ® sasa1nul eqeued anb epnaq

31qn100 9p g Ip 49|

B[ ud 0)saxd O] UOD PEPIULIOJUOD

3p ‘% % g9 ' ‘osteziferrded wois1qIp
anb sopuaprarp sorpaur sof ap anrodury

% %1 29

[e ‘oalsnpul soquie ‘9¢g] 9P [lIqE

3p ol T 4381 9p 31qnid0o 3p 61 [9p
sopezijeyided sopuapialp so] ap aroduay
9z81 °p okewr u> oweispid [9p opreg

L8g1 A TIINILDO AA 6! TIA NOISYTANOD VI
9 MUAQZMQAN



(enunuod)

0090 161809 %

00000LI960 ¢ ¥

0000 043 4¥6

00 00 006 061 § F

9ZI0ZHE+H € F

06T G3L L0g

-op SOPUIPIAIp soIpawx so dp dirodwy
% %4 211 °p opnaauod reides 2187

9681 9P [13q® 2P 61 ¢ 181 2P [LqE
3P 61 [9P SOPILIOD SOPUIPIAIP SOIPIW
so] op uonezijeided e[ ISIEDNJLISA EB
03311 ou anbiod ‘ggg1 P [HqE 3P 51
(9 apsap sasaiatur oSuaasp onb tenden
aAIsn
-ur soquie ‘g8 9p [Hqe Sp oI T®
LZ81 9P 91qn1d0 3p [ [3p sOpruUA
‘0681 3P 21qn1d0 3p g [9p KIf e[ ®
surroju0d sopezifelrded SOPUIPIAIP SOT
9z81 °p okew ud owreispid [2p opres

00000S€93L+ F

00 00 081 069

00 00 0.8 G¥6

00 00 006 061 € F

% 9 19p owvisaid 11

UQISIIA
-uod e[ us % g [9p oureispid [3p [rIO]

9¢81 9P [HqE 3P 61 U> Opfes
‘06989L ¢ F 91q0s £g8T 3p 21qnId0
ap 51 [ ®isey 9¢81 Ap ornl 3p 41 12
9pSOp SOPIIUAA §353131UT sOf op 1odmy

921 ¢91Sc9¢ F

& Suureg ‘soxg so[ tod 1eSed ap sop
-e[op sopuapralp sorpaw sof ap anodwy

9¢81 2P [MqE 3p oI [9 9pssp [enue
% g e sesasarur eqeued anb epns(

0g81 9P 21qm10 2p g [3p 43
e} us oywsaxd O] UOd pPepIurIojuod
op ‘%L e ‘esrezrjenided  uoIdiqap
anb sopuapraip soipaw sof ap anrodury
% GL, T& AISO[OUL SOQUIT ‘gg8T P [Hqe
Sp 61 1B Lg8I 9P 21qnid0 9p 41 9P
sopezipeirded sopuspiarp sof ap aroduwry
9281 op ofewr us oureispud [9p opfes

% ¢ 13p oweispad [op 21rodwy

(uopenuUnUOd) Q ADIANIAIY



‘olt-9g91 *dd ‘- ‘vpnaqg v] 2p vuogsip ‘snsese) IINING

0097 £s6 €08 S F

00 90 699 89¢

0000 659 3L¥

00 60 9L¥ ¥5¢€

UOISIIA
-uod e[ ua % g [9p ouresspid [ap [eIOL

9¢81 3P [lqe ud opjes

‘0L1960 % F 31q0s L£g81 9P 31quido

3p o1 [° ®Isey 9g81 2p ol 3p o[ 19
Spsap SOPIUIA $3s2IUL s0] 9p zodway

sauod

-0 sorduns owrod xed e[ € uQISISAUOD

e[ U9 UOIBISPISUOD IS ‘9IuamnSisuod

1od ‘onb £ ssreziendes e uoreSay ou
anb sopuspialp sorpswr sof ap S1xoduy

9681 9p [1qE 3p ol I®

§¢81 3p ornl ap 41 [2 apsap sopri0d

‘Buureg ‘saxg sof 1od xeSed ap sopef

00SI LLT90SS F

00071 14¢ 63¥

00 G0 9L¥ ¥4¢€

% 9 19p owesad 19p yeIOT,

09€ 92L % F op rended 13 31q0s L8]
Sp 2Iqn3d0 9p oI 2 ®ISEY 9¢QT 9P
ornl 9p ¢ [3 9psop SOPUBA $3SIIIIUT
SAISNUL 9¢8T P [HIqe 3P o 12
miseq ‘e £ $¢ ‘ggg1 soue sof ap oynl
3p 61 £ 013ud 9p [ us uoIrdPUIA nb

(ugrsnppuod) 9 FoANIAY



APENDICE %

TOTAL DE LA CANTIDAD EMITIDA Y PERCIBIDA. DEL
EMPRESTITO DE £ 10500000, O SEA $ 52 500000, HASTA
3o DE JUNIO DE 18go

(En miles de pesos)

Diferen-
Emision de bonos del 6 9, cia en-
para cubrir el empréstito tre el

De los valores y  efecti-

;’recio- cantidades per-  vo per-
¢ ,;’"* cibidas del em-  cibido
sion préstito (parte vy el va-
efecti- .

3 realizada en lor no-
Valo?' V“"’T vo rect- efectivo) minal
nomi- nomi- bido al
nal nal 85 9, $
A#ios econdmicos £ $ £ £ $ (15 %)
1887-1888
Parte tomada
en firme 3700 18500 25902 1295 6475 5 550be
12 opcidén 900 4 500 765 765 3825 675
Total 4600 23000 2060 10300 6225
1888-1889
Parte tomada
en firme 1295 6475
22 opcién 1200 6 000 1020 1020 5100 900
32 opcién 1300 6 500 1105 1105 5 525 975
42 opcién 500 2 500 425 425 2125 375
Total 3000 15000 2550 3845 19225 2250
1889-1890
53 y ultima
opcién 2900 14500 2 465 2465 12325 2175
Totales 10500 52500 8370 8370 41850 10650

FUENTE: Memoria de Hacienda, 1889-18go, pp. xi a xiii.

a Al 70 9,.

b Esta cantidad constituye la diferencia al tomar en cuenta la parte tomada en
firme de 6 475 000 en 1888-8g, ademas de la de 1887-88.

© 30 %.
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APENDICE 8

TOTAL DE LA CANTIDAD DISPONIBLE DEL EMPRESTITO
POR £ 10500000, DEDUCIENDO GASTOS Y SUMANDO LAS
UTILIDADES OBTENIDAS POR EL PREMIO SOBRE EL
TIPO DE EMISION

(En pesos)
Gastos origi-
Efectivo nados por el Producto liquido
recibido empréstito Utilidad mads utilidad
1887-88 10 300 000 173 325 1319138 11 445 813
1888-89 19 225 000 290 645 2294 384 20 228 739
1889-90 12 325 000 27023 12297 977
Total 41 850 000 490 993 2613522 43972529

FUENTE: Memoria de Hacienda, 1889-18go, pp. xi a xiii.
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APENDICE 10

RESULTADO DE LAS OPERACIONES DE CONVERSION DE
LA DEUDA NACIONAL CONSOLIDADA DE ACUERDO CON
LAS LEYES DE 22 DE JUNIO DE 1885 Y 23 DE JULIO DE 1886,
LIGADAS A LAS OPERACIONES DEL EMPRESTITO DE
£ 10500000, O SEA $ 52 500 000

(En pesos)

Emision de bonos
: efectuada por el
Deuda exterior

Amortizacion de
bonos del 3 9, de
1886 hecha en

agente de México Londres
Deuda reconocida 74 111 500
1886-1887 11 160 500
1886-1887 1 000 000 -
1887-1888 10 648 250 2 778 500
1888-1889 116 250 9 789 000
1889-1890 10 319 250
Total de deuda
en circulacion 22925 000 22 886750
Emisién de bonos del 8 9, que convierte la deuda in-
glesa en circulacién 22925 000
Total de bonos sin convertir 51186500

Emisién de bo-
nos del 3 9, efec-
tuada por la Te-

Amortizacion de
los bonos del
39, hecha por

Deuda interior sorerta la Tesoreria
1886-1887 10718 875 298 150
1887-1888 5333 625 162775
1888-1889 3434 425 48 450
1889-1890 4074 900 93 400

Total 23 561 325 598 275
Total de deuda emi-

tida 46 486 325
Total de bonos de

la deuda interna 23 485 025
Total de bonos del

3 9%, en circulacién 23 001 300

FUENTE: Memoria de Hacienda, 1889-18go, pp. viii-x.



APENDICE 11

OPERACIONES DE RESCATE DE LA DEUDA

DE LONDRES
(En pesos)
Amortiza-
cion de
bonos de
la deuda Amortiza-
de Lon- cion de Utilidad
dres y bonos, del 60 9,
Conver- deuda de Valor de  que repre-
sion In- Londres rescate al senta la
glesa del y Con- Total de 409, de  conversion
39, de version créditos su valor  de la deu-
1886 (1) 2) (I) + (2)  mominal da
1887-88 2778 500 6 784 000 9 562 500 3 825 000 5737 500
1888-89 9789000 22086000 31875000 12750000 19125000
1889-90 10319250 21765250 32084500 12833800 19250700
Total 22886750 50635250 73522000 29408800 44113200
Total de la deuda de Londres 74 111 500
Menos emisién de bonos del 39,
que convierte la deuda inglesa en
circulacién —22 925 000
Total de bonos sin convertir 51186 500
Amortizacién llevada a cabo con el
empréstito de £ 10 500 000 50 635 250
Total de bonos sin convertir 551250
Total de deuda amortizada 73 522 000
En efectivo 29 408 800
Virtual 44 113 200

FUENTE: Memoria de Hacienda, 1889-18go, pp. viii-x.

270



APENDICE 12

DISTRIBUCION DEL PRODUCTO LIQUIDO DEL EM-
PRESTITO DE 1888 POR £ 10 500000 Y DE LOS PRES-
TAMOS ADICIONALES POR £ 220000 Y £ g0 000

Total liquido del empréstito por £ 10 500 000,
o sea $ 52000 000
Total liquido de los préstamos adicionales re-

lacionados con la conversién y el rescate de
la deuda de Londres

Total disponible

Aplicacidn del producto

Amortizaciéon de $73 522000 de bonos de la
deuda de Londres al 40 9, de su valor no-
minal

Depésito constituido en la casa Bleichroeder
por los trimestres de réditos en los bonos
emitidos que deben quedar en su poder has-
ta que el empréstito se redima conforme a
los art. 62 y 89 del contrato del empréstito

Redenciéon de $ 3 000000 de bonos de la Cia.
del F. C. Interocednico de Tehuantepec, en
virtud del convenio celebrado por el gobier-
no el 28 de enero de 1888 con el apoderado
de los tenedores de bonos, Sr. George Tyng

F. C. de Tehuantepec, por capital y réditos
hasta 30 de junio de 1888 (1888-1889 cuenta
del tesoro. Créditos de la DF en efectivo)
(Partida adicional conforme al art. 19 maso
20 de la ley de 13 de Dic. de 1887)

F.C. Mexicano por subvenciones atrasadas,
1888-89

F.C. Mexicano por subvenciones atrasadas,
1889-90

Cantidad disponible que ha tenido el gobierno
para completar sus gastos de presupuesto en
los ejercicios fiscales de 1887-88, 1888-89,
1889-90

Total

$ 43 972 529
1250 000
45222 529
29 408 800
1575 000
976 394
1180 563

601 969 1782 532

1129172

9983 351*
$ 44 855 249

FuENTES: Memoria de Hacienda 1889-18g0; Cuenta del Tesoro, 1888-1889, p. 1110;

Cuenta del Tesoro, 1889-18go, p. 1162.

* Incluye § 2721 576 por el pago de cupones del 1 al 5 de los bonos del empréstito
de £ 10500000 (Cuenta del Tesoro, 1888-89, p. xiii, y 1889-18g0, p. 33).

271



APENDICE 1§

DISTRIBUCION DE LA DEUDA INTERIOR
AMORTIZABLE CONFORME A LA LEY
DE 6 DE SEPTIEMBRE DE 1894

(En pesos)
Por subvenciones a Para obras en los Otros
ferrocarriles puertos créditos
(1) (2) 3)
Pagos por
Conver- subvencio-
sion de nes a em-
créditos presas fe-
por sub- rroviarias ) Pagos por
venciones  en bonos ) obras en
a empresas  del 5%  Por con- los puer-  Conver-
ferrovia-  construidas versidn de  tos deven-  sion de
rias obte-  durante ¢l  créditos gados en  créditos
nidos an-  afio fiscal para obras el afio fis- hipoteca-
tes de correspon-  en los cal corres- rios y va-
Afios 1894 diente puertos pondiente les a pagar
1894-1895 14 385 722 2404 650 1543 261
1895-1896 882 278 2930 000 17 187
1896-1897 2334950 6445 900 344 341
1897-1898 4011 850 8 642700 34 192
1898-1899 3900 800 7 284 300
1899-1900 2828 300 5310900
1900-1901 1630 400 9 037 300
1901-1902 1 548 600 9 277 500
1902-1903 218 000 10 630 400
1903-1904 320 200
1904-1905 1936 400
1905-1906 2993 800
1906-1907 2204 600
1907-1908 1726 200
1908-1909 898 200
Sumas 21614800 20905500 5334650 56679000 1938981
Total 42520300 62013650 1938981
Total general
(1+2+43) 106 472 931*

FUuENTE: Cuentas del Tesoro correspondientes a los afios fiscales comprendidos.

* A esta cantidad debe restarse $ 15 666 poo, valor de los certificados provisionales
para obras en los puertos, los cuales fueron amortizados con la emisién de Obli-
gaciones del Tesoro del 4 9%, quedando un total de $go 808 431 correspondiente
a la emisién de la deuda interior del 5 %,.
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APENDICE 14

DEUDA PAGADERA EN MONEDA EXTRAN JERA, 1905

(En pesos)

Valor a la pur
segun las an-
tiguas equi-
valencias has-

Diferencias

por premio Nuevas equi-
(ocasionadas valencias en
por el nuevo pesos mexica-

ta 30 de ju- tipo de cam- nos en 30 de
Concepto nio de 1904 bio) junio de 1905
Bonos de la deuda consolidada
exterior de 1888 (capital) 6 700.00 6 383.80 13 083.80
Bonos de la deuda consolidada
exterior de 1888 (réditos) 243.00 231.53 474.53
Bonos de la deuda consolidada
exterior de 1890 (capital) 2700.00 2 572.58 5272.58
Bonos de la deuda consolidada
exterior de 1890 (réditos) 94.50 90.04 184.54
Bonos del empréstito consolida-
do exterior de 1893 (capital) 1100.00 1 048.08 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) 1421 767.50 1 354 670.25 2776 437.75
Certificados provisionales del
empréstito consolidado exte-
rior de 1899 23.75 22.63 46.38
Obligaciones del Tesoro del
414 9%, emisién de 1903 (ca-
pital) 76 000.00 76 610.44 153 610.44
Obligaciones del Tesoro del
414 9%, emisién de 1903 (ré-
ditos) 570.00 574.57 1144.57
Obligaciones del Tesoro del
414 9, emisiéon de 1904 (ca-
pital) 43 000.00 43 345.38 86 345.38
Obligaciones del Tesoro del
414 %, emisién de 1904 (ré-
ditos) 322.50 325.09 647.59
Bonos de 1a deuda del 4 9, oro,
de 1904 (capital) 39873 000.00 40193 265.06 80 066 265.06
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APENDICE 14 (conclusién)

Valor a la par Diferencias

segun las an- por premio  Nuevas equi-
tiguas equi- (ocasionadas  valencias en
valencias has- por el nuevo pesos mexica-
ta 30 de ju- tipodecam- mnosen30de
nio de 1904 bio) junio de 1905

Bonos de la deuda del 4 9, oro,

de 1904 (réditos) 45 050.00 45411.85 90 461.85
Bonos del empréstito exterior '

municipal del 5 %, (capital) 9611000.00 9157429.61 18768 429.61
Bonos del empréstito exterior

municipal del 5 %, (réditos) 123 350.00 117 528.76 240 878.76
Certificados especiales del em-

préstito exterior municipal

del 59, (réditos) 14.95 14.24 29.19

Totales 160 861 466.20 155 481 050.86 316 342 517.06

FUENTE: Memoria de Hacienda, 1905-1906, p. 434.
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APENDICE 15

EMPRESTITOS INCLUIDOS EN EL CONVENIO

DE 1922
% de inte-
reses acu-
Deuda directa Capital mulados

1. Deuda interior consolidada de los Es-

tados Unidos Mexicanos, 1885 $ 41796 250 27
2. Empréstito del 59, de la Ciudad de

México, 1889 £ 1385500 45
3. Deuda interior amortizable del 5 9%,

1895 $94 298 200 45
4. Deuda consolidada exterior mexicana del

59, 1899 £ 9957260 43.75
5. Bonos del Estado de Veracruz 5 %,, 1902 $ 831200 45
6. Bonos del Estado de Tamaulipas 5 9,

1903 $ 741500 45
7. Deuda del 49, oro de 1904, de los Es-

tados Unidos Mexicanos Dls. 37 037 500 36
8. Empréstito del 5 9, de la Compaiiia del

Ferrocarril Nacional de Tehuantepec,

1904 £ 1918 600 25
9. Bonos del Estado de Tamaulipas, Se-

gunda Serie, 5 9,, 1907 $ 796600 45
10. Bonos del Estado de Sinaloa 5 9, 1907 $ 466700 45
11. Bonos del Estado de Veracruz 5 9, 1907 $ 664000 45

12. Bonos oro, amortizables, del 414 %, 35

afios, -de la Caja de Préstamos para

Obras de Irrigacién y Fomento de la

Agricultura, S. A. Dls. 25 000 000 40.50
13. Empréstito del 4 14 9, de la Compafiia

del Ferrocarril Nacional de Tehuan-

tepec, 1909 £ 381800 22.50
14. Deuda exterior mexicana del 49, de
1910 £ 10451 160 36

15. Bonos del Tesoro del Gobierno Fede-
ral de los Estados Unidos Mexicanos
6 9, 10 aiios, 1913 £ 6000000 51
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APENDICE 15 (continuacién)

% de inte-
reses acu-
Dcuda de ferrocarriles Capital mulados
16. Bonos oro de hipoteca general garanti-
zada del 4 %, amortizable en 70 aiios,
que vence el 19 de octubre de 1977 Dls. 50 748 575 34
- 17. Bonos oro prioridad del 4 145 %, amorti-
zable en 50 afios, que vencen el 19 de
julio de 1957 Dls. 84 804 115 40.50
Pagarés oro asegurados 69, que vencen el
19 de enero de 1917:
18. Serie B, fechados el 19 de abril de 1914  DIs. 1509 752 52.50
19. A tres meses, fechados el 19 de diciem-
bre de 1913 DIs. 746 000 51
20. A tres afios, fechados el 19 de enero-
de 1914 : Dls. 2460 325 54
21.  Serie C, fechados el 19 de junio de 1914:
En délares Dls. 160 694 51.50
En libras esterlinas £ 121860 51.50
En marcos Mcs. 252 508 51.50
Pagarés asegurados, 6 9, que vencen el 10 de
julio de 1916:
22. A dos afios, que vencen el 19 de junio
de 1915:
En délares Dls. 4983 468 51
En libras esterlinas £ 4062000 51
En marcos Mcs. 8416938 51
23. A dos aifios, que vencen el 19 de julio
de 1916:
Compaiifa del Ferrocarril Nacional de Mé-
~ xico:
24. Bonos oro de prioridad del 414 %, que
vencen el 19 de octubre de 1926 Dls. 23 000 000 40.50
25. Bonos oro del 49, de primera hipote-
ca consolidada, que vencen el 19 de
octubre de 1951 Dls. 24 740 000 34
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APENDICE 15 (conclusion)

% de inte-
reses acu-
Deuda de ferrocarriles Capital mulados

Compaiiia del Ferrocarril Central Mexicano:
26. Bonos de prioridad de hipoteca conso-

lidada del 5 9%, que vencen el 19 de

julio de 1939 DIs. 1374 000 45
Pagarés y certificados del 5 %:
27. Primera Serie, fechada el 19 de abril

de 1897 DIs. 150000 49
28. Segunda Serie, fechados el 2 de octubre

de 1899 Dls. 300000 48
29. Serie 10, fechados el 19 de enero de

1907 DIs. 342000 52.25
Compaiifa del Ferrocarril Internacional Me-

xicano:

30. Bonos en libras esterlinas prioridad

4 Y% %, que vencen el 19 de septiem-

bre de 1947 £ 1200000 38.25
31. Bonos oro de primera hipoteca conso-

lidada del 4 9%, que vencen el 19 de

septiembre de 1977 Dls. 4206 500 34
Compaiifa del Ferrocarril de Veracruz al

Istmo:

32. Bonos oro de primera hipoteca garan-

tizada 414 9, que vencen el 19 de

julio de 1934 Dls. 7000 000 40.50
Compaiiia del Ferrocarril Panamericano:
33. Bonos oro de primera hipoteca del 5 %,

que vencen ¢l 19 de enero de 1934 Dls. 2003 000 45
34. Bonos oro de hipoteca general del 5 9,

que vencen el 19 de enero de 1937 Dls. 1484000 45

FuentE: Méndez, Las deudas nacionales incluidas en los convenios de 1942 y 1946,

Pp. 132-134.
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