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INTRODUCCION 

El presente trabajo tiene como referencia ser parte de un pro

yecto académico originado con la perspectiva de emprender el estu

dio de la historia econ6rnica de México, cuyo fin era llegar a el&

borar en el largo plazo una interpretaci6n global de la historia 

de nuestro pa!s. 

Diversas causas contribuyeron a que lo anterior no pudier~ de

sarrollarse totalmente, sin embargo nuestra decisi6n de continua.· 

con el tema establecido residi6 en el hecho de que el rubro elegi

do, la Deuda Externa, además de interesante, permit!a situar uno 

de los puntos que expresa la relaci6n establecida entre el Estado 

mexicano y los intereses econ6oicos capitalistas internacionales. 

Estos lazos implican no s6lo los contratos sobre la cesi6n-obtenci6n 

de recursos dinerarios, sino ta..'Tihién reflejan la correlaci6n de fuer

zas pol!ticus sustentada en las condiciones econ6rnicas entr-~ las 

partes involucradas. Por ello es que el escutlio, análisis y recons

trucci6n crono16gica de este pu-'1.to especifico inserto en las finan

zas pablicas contribuiría a dar informaci6n para interpretar los 

dem&s aspectos de la política econ6rnica estatal y de la economía. 

en general, esta última base de la e~plicaci6n de la historia social. 

En nuestro estudio el Estado mexicano y los capitalistas extran

jeros hicieron uso del canal del endeudamiento desde diferentes 

posiciones y, por lo tanto, con diversos objetivos. Para el capita

lista que otorgaba sus recursos representaba el poder realizar una 

ganancia que adoptaría la foroa de interés, además de tener la po

sibilidad de imponer ciertas :medidas que le ayudaran o favorecieran 

a acelerar el proceso de producci6n de su capital invertido direc

tamente en otras esferas productivas al interior del propio país 

deudor. Para el Estado que rec.ibia los cr~ditos, ellos implicaban 

la obtenci6n de recursos que le ayudarían a generar un tipo de de

sarrollo nacional constituyéndose también en una de sus fuentes in

dispensables para su mantenimiento. Sin e.'llbargo es necesario consi

derar ~ue el propio., desa.rrol.lo nacional del que hablamos .. conlleva-



:rr 

ba a la predominancia por parte del capital exterior en los aspec

tos econ6micos y políticos, de ahí q'Je el crecimiento del pa!s se 

haya dado en base a los requer.ir:iientos del capital exterior y no 

en función de las necesidades reales internas. 

Estos rasgos característicos de las partes negociantes no es

tán separados, ellos se explican por el contexto histórico en el 

que se desarrollaron. Nuestro período abarca el surgimiento de un 

fen6meno sumamente L~portante vivido por el capitalismo en las pos

trimerías del siglo XIX y los albores del XX, nos referimos a su 

ascenso a una nueva fase: el !raperialismo. Esta etapa se define 

en lo fundamental, desde el punto de vista económico, por la susti

tuc·i6n de la libre competencia a causa de la aparición de los gran

des monopolios capitalistas y el arrtbo del capital financiero for

mado por la fusión del capital de los grandes bancos monopólicos 

con el de los grupos industriales también monopolistas. 

La burguesía financiera se constituye en la manipuladora de 

este capital y empieza a tender una espesa red de relaciones de de

pendencia sobre las instituciones econ6micas y políticas de la so

ciedad burguesa. En esta fracci6n se conjunt6, a través de los ban

cos, todo el dinero de la sociedad, el capital en potencia fraccio

nado e inactivo proveniente de toda clase de capitalistas (industria

les, comerciales, rentistas, terratenientes), los ingresos ~oneta

rios de pequeñ?s patronos, e~pleados y diversas capas sociales~ El 

dinero de esta na.'1era concentrado hizo que el cri§dito se erigiera 

en la forma principal de obtcnci6n de ganancia, constituyé!ndose en 

gran palanca de la producci6n al desplazarse a las diversas ramas 

econ61:licas desembocando en un gran desarrollo de las fuerzas produc

tivas y adquiriendo cada vez más caracteres expansionistas. 

En esta ªpoca el capital fini:mciero se vi6 irnpeÚ .. do a buscar 

r¡iercados e;cteriores donde pudiera realizarse como tal y por ello· 

la etapa de exportaci6n de inc.rcancías fue sustituida por la de ex

portaci6n de capitales. La salida de estos recursos se present6 ba

jo dai._fol:ll¡as directamente cuando emigraba como capital productor 

de ganancia e indirectamente cuando era exportado como capital pro-
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ductor de intereses, esto es, otorgado como crédito. veamos las pre

misas básicas bajo las que actuó el capital en esta última forma 

de inversi6n. 

Es necesario tener presente que es en la esfera de la circula

ci6n donde tiene lugar la venta de esta mercancía-dinero, ahi don

de las operaciones de compra-venta son una variabl.e constante, y 

donde el proceso de producci6n queda al márgen de su propia fun

ción especffica. El capitalista lanza al mercado sus recursos oone

tarios para que le reviertan valorizados, lo. cual se e2cpresa, como 

ya hemos dicho, en la obtención de un interés. Su retorno depende 

en última instancia de que hayan recorrido el proceso cíclico crea

dor de plusvalor, pero esto no se eKpresa en las transacciones cre

diticias como una serie de fen6menos económicos necesarios, sino 

como resultado ünicanente de un convenio jurídico entre el presta

mista y el prestatario, donde queda esfumado el proceso de reproduc

ci6n del capital. 

Sin er::bargo en el caso del capital otorgado al Estado bajo la 

forma de cr~dito püblico, el dinero prestado va a parar a sus fi

nanzas, donde usualmente se consur:ie y desaparece por completo sin 

que el Estado haya podido asumir el papel de un capitalista priva

do, pues sus funciones lo revisten de rasgos muy peculiares dado 

su carácter social y, por tanto, la nanera como salde estos cr~di

tos adoptara formas inherentes a es~e mismo cargo. A cambio de los 

recursos recibidos, gira papeles conde se compromete pagar cier-

to tipo de renta a los tenedores de esas obligaciones mediante un 

determinado interés a.:;.ual, el cual obtendrá no de una ganancia di

recta de donda tome una parte para la liquidación del pr~star.io, 

sino a través de sus ingresos, principalmente por la vía de los im

puestos o mediante nuevos endeuda~ientos. 

Este beneficio del que hemos venido hablando para el prestamis

ta, es tan sólo una parte de la ganancia y se determina empíricamen

te por la competencia en el mercado muncial. su límite ffiáximo está 

constituido por la ganacia misma, y el mínimo es igual a cero, lo 

cual es i1Ilposible de suceder pues el capital-dinero se presta con 
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el objetivo de obtener un excedente. La oferta de capitales a nivel 

internacional hace que los tipos de inter~s tiendan a nivelarse, por 

lo que la competencia esta contenica dentro de límites relativamen

te estrechos provocando que la lucha econ6mica busque otra salida 

y se convierta r~pidamente en una lucha por ~l poder que tiene que 

lleva~se con armas políticas. 

Ahora el ~"llbito pol!tíco resulta decisivo, al capital financie

ro le interesa establecer un poder estatal fuerte como factor central 

que le facilite la obtenci6n de beneficios. El reparto ccon6cico 

está en !ntima conexi6n con las relaciones establecidas entre los 

grupos políticos, entre los Estados nacionales. Tener en cuenta lo 

anterior es fundamental pues a partir de ah! se explica que la m:por

taci6n de capitales est~ vinculada directame..~te a una pol!tica im

perialista, la c~al se expresa en la práctica de acciones encamina

das a obtener el doninio completo de las regiones donde se i:¡vier

te. Se da una exacerbación de la lucha por el reparto territorial 

del mundo impulsándose políticas colonialistns, en tanto la p~rdi

da de independencia pol!tica de los paises y pueblos sometidos re

sulta ~s beneficiosa y c6moda para el capital financiero ya que 

con ello ze amplía su campo de acción suprir.liéndose la conpGtencia 

como n'1evo mercado de otras naciones en la región dominada. 

Este tipo de capital se erige como fuerza decisiva en todas 

las relaciones econó~ícas internacionales que es capaz de s~ordi

nar; y, ahi donde no puede hacerlo directa.~en~e,como en los 2stados 

que gozan de cierta independencia p-01.ítica, en los países qD·'" des

de un punto de vista formal-político cuentan con ella, los envuel

ve en las redes de_ la dependencia financiera y diplomática. Esta 

~ltima funge cono el medio político donde est~n representados sus 

intereses. Se da la utilizaci6n ce estas relaciones para las tran

saccior,es provechosas. por ejemplo, en cuanto a la Deuda Externa 

es muy comdn que entre las claa.sulas del empri::¡stito se ix:tponga el 

destino de una parte del mismo en la compra de productos al. pais 

acreedor, lo cual constituye una de las tan~as expresiones del prin

cipio monopolista de esta era que consiste en acaparar zonas de in-
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versi6n. 

Nuestra naci6n está ubicada al interior de est.'>s relaciones 

en las que el Estado mexicano funge como el deudor con quien se rea

lizan los tratos o componendas con el exterior, términos de la po

l!tica crediticia en la concertaci6n de empréstitos, condiciones 

de pago, estipulaciones en los contratos y arreglos de la deuda. 

Su acci6n se plasma tambi6n en el uso y destino que hace de los re

cursos dinerarios, en la prioridad otorgada a ciertos aspectos que 

mu<;has veces tienen que ver con los intereses econ6mico5 y los la

zos establecidos con los capitalistas prestamistas, en las políticas 

econ6micas llevadas a cabo y expr(rnadas, por ejmnplo, en la d,irec

ción y funcionamiento de las fi~anzas públicas, tarnbién se deja sen

tir su influencia en el tipo de relaciones diplomáticas que estable

ce y en fin, ~ una serie de puntos que nos muestran a este 6rganc 

corno algo más allá de una simple máquina burocrático militar repre

sentante de los intereses de una clase social determinada y deten

tadora del uso leg!tilno de la violencia. En efecto, los puntos ante

riormente citados nos lo muestran con una actividad más amplia por 

medio de la que se expresa su dominanci6n y funci6n histórica que 

consiste en propiciar las condiciones a todos niveles en_que le es 

permitido incidir, para el desar~ollo del sistema capitalista de 

producción y, de esta manera, ayudar a la producci6n y reproducci6n 

de la clase a cuyos intereses atiende y por ende contribuir a su 

propia supeL-vivencia. 

El Estado obtiene recursos dinerarios por medio de empréstitos, 

ellos expresan el uso que el sector público hace de un cr~dito otor

gudo generando con él una obligaci6n de. pago. Consigue ingresos ex

traordinarios a cambio de la promesa de pago del capital y de los 

intereses correspondientes en el lugar, moneda y demás condiciones 

estipuladas en el contrato jurídico. Estas obligaciones adoptan la 

forma de bonos, títulos o valeres. El empréstito tiene lugar cr. el 

momento en el que se coloca total o parcialmente la emisi6n de obli

gaciones; por medio de esa operaci6n el Estado obtiene efectivo con

tra la entrega de los documentos aludidos. 

f 

1 
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La Deuda PGblica está .~canS.ti tu ida por estas obligaciones es 

decir bonos, títulos y otras clases de documentos. El agrupamiento 

de los distintos renglones que la conforman se hace atendiendo a 

la procedencia de los recursos,o por el tipo de moneda en que se 

contrataron, y a partir de ello es como se clasifica en interna o 

externa. Esta última, específica.'1\ente la titulada es la que nos de

dica.'1\0S a estudiar en este trabajo. Está conformada por los títulos 

expedidos por el gobierno que cayeron en manos de tenedores extran

jeros. Los documentos representan la renta anual estatal destinada 

al pago de las deudas, es decir, lo que el Estado tiene que pagar .~ 

sus acreedores, una determinada cantidad de intereses por el capi

tal prestado; esos documentos tienen diversos precios segdn las con

diciones vigentes en el mercado, será a la par cuando el precio de 

colocaci6n coincida con el establecido en el du-·••mento, I:"- ~jo par 

si el precio es menor, y sobre par si el precio es mayor. 

Las obligaciones estatales revisten características especiales 

que le dan el carácter·· de inversor a quien las ha comprado pues 

al represe~tar en su precio de compra el capital invertido funcio

nan como capital-dinerario para sus poseedores en la medida en que 

sus títulos garantizan ciertos rendimientos fijados de antemano, 

lo cual les confiere a su vez la cualidad de poder ser negociables 

seg(in las condiciones del raercado bursátil. El cambio de.propieta

rio- puede realizarse gracias a que el acreedor no está en condicio

nes de reclamar a la parte contraria la devoluci6n del dinero pres

tado ,sino simplemente vender. a otros sus tftulos de deuda pues su 

posesi6n __ consiste en: a) un título de deuda contra Cil, b) el de

recho que este docu.~ento·le confiere a participar en una determina

da suma de un porcentaje de los ingresos anuules del Estado, y c) 

la posibilidad do vender a otro, si lo desea, este titulo. 

Al. respecto la Bolsa de Valores internacional es un agente in

termediario del capital financiero que juega un papel fundamental, 

es en su seno donde se lleva a cabo la compra y venta de los títu

los. Aquí las diferencias cualitativas entre los diversos tipos de 

obligaciones se pierden, transformándose solamente en -cuantitativas. 
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Ella significa el mundo de los nllmeros donde se expresa la diversa 

valoraci6n de los papeles, la cual se produce a causa de la relación 

que guardan con su oferta y su demanda. La seguridad de sa rendimien

to en base a la garantía establecida, solvencia econ6rnica ·"iel emi

sor, tipo de interés vigente y otros factores que lo respaldan, 

constituyen la base y el motivo de influencia ci:ue se puede ejercer 

en su cotizaci6n, es decir, en su valor comercial. 

En este trabajo desglosa:ncs la emisi6n ce las oblig¿ciones asu

midas por el Estado mexicano durante el periodo de 1899 ~ 1946. 

Los recursos dinerarios si<Juen una evolución determinada por la fun

ción qúe cumplieron, exponer su tendencia es nuestro propósito pa

ra no fragmentar su conocimiento por períodos presidenciales, como 

com1lrunente se hace, o caer en una explicación numi'lrica que compren

da varios años sin detenerse a ver el porqué de las cantidades y 

su destino. 

Nos propusir..os ec;tudiar los cuarenta priI:1eros af1os del siglo 

XX ya que corresponden, como inicialmente he~cs visto, a la etapa 

en la que el capitalismo mundial en su fa3e L~perialista deja sen

tir sus efectos directamcmte Gn la economía mexicana quien vive a 

su vez aconteci~ientos sustanciales a partir de los cuales se con
figura el carácter actual de nuestro desarrollo econ6mico político 

y social. Fue necesario remitirnos hasta 1899 por ser el año de don

de parte la Deuda Exterior contemplada en los arreglos y negociacio

nes expuesto&, y con el objetivo de e::plicar:nos todas y cada una 

de las obligaciones concertadas e incluida::: en los conve:~ios fina

les de 1942-1946 cuando culmina definitiva.""':'..entc el arreglo para el 

pago de todas ellas y comienza una nueva er~ financiamiento que per

durará hasta nuestros días. 

Desde nuestro punto de vista los dltinos años del Porfiriato 

sirven de antecedente para analizar los efectos que la revolución 

de 1910 tiene respecto a las bases de negociaci6n y distribución, 

así como sobre las fuetvtes de créd"lü:o que presentaba este régimen, 

y la política seguida por los intereses extranjeros sega..~ los nue

voa gobiernos emanados de la revolución. 
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El trabajo está dividido en dos partes. La prÍI!lera abarca una 

exposici6n de las características de la Deuda Externa a lo largo 

del período estudiado, incluimos la presentaci6n de algunos puntos 

relacionados con la problemática internacional y nacional que tie

nen que ver con el tema tratado. Situamos cronol6gicamente, en la 

medida de lo posible los aspectos relativos a la contrataci6n de 

empréstitos, negociaci6n, emisi6n, suspensi6n e-e: servicio de la 

deuda, en síntesis, todo lo contenido en los arreglos más importan

tes de la deuda concertada en el exterior y que se conjuntan en los 

apéndices insertados al final del escrito. 

En la segunda parte tratamos uno de los renglones principales 

en 'cuanto monto y obligación de la Deuda Titulada: la Deuda Ferro

carrilera. Nos decidimos a exponerla por separado con el objetivo 

m;:preso de analizarla más especfficar.iente y no re..'Tii tirnos sirr:plemen

te a mencionarla Bino, por el contrario, demostrar como estos medios 

de ccr;n.micación de inportancia funda.mental para el desarrollo eco

n6mico, en tanto que ayudan a reducir el tiempo de circulación de 

las mercancías, abaratan Las materias primas y son vehículo princi

pal para el avance del comercio dirigido hacia l<! exportaci6n; fue

ron parte sustancial de las necesidades del capital financíero· quien 

invirtió en este sector por la vía directa gozé!ndo con subsidi.dos 

por parte del Estado y despu{;s por la vía indi::::e::::ta,cuando éste úl

timo ;i.su."lle la deud<J. generada en este sector. Ella siguió su propio 

ritrno presentando necesidades particulares o sc;:ccses demasiado con

cretos como para deja::::los de lado que i?.nglobabz.n el problema de los 

ferrocarriles y nos ayudaban a comprender el orisen áe sus obliga

ciones. Perrnitfü . a:Si..tTiismo C:J{tendcr nuestro an:6.lisis al 2.r.·:bito de -

las invcrsionen e:ttranjoran d..irect.as el cual, CO:I:'.O hemos visto; no 

está separado de las premisas bajo las cuales actuan los intereses 

de los capitalistas extranjeros sino por el contrario, forr:tan par

te de la eA-portaci6n de capital. 

E..'Tlpezarnos por exponer los antecedentes de este endeudaraiento 

tomando como referencia la política y las inversiones extranjeras 

dirigidas al rubro tratado, hasta el surgimiento de las partidas 



incluidas en la Deuda Exte~ior con la formaci6n ce la compañia de 

los Ferrocarriles Nacionales de ~6xico y su posterior desarrollo 

desde 1913 hasta 1946. 

Finalmente elaboramos un balance general tc~ando como re=eren

cia los puntos nodales expuestos a lo largo de nuestro trabajo pa

ra llegar a ciertas conclusiones. 

iultes de comenzar la exposici6n quiero dejar constancia de la 

gran solidaridad recibida por parte de mi compañero Xavier Rodríguez 

Ledesma quien vivi6 conmigo este largo y arduo proceso. 

Ciudad de M6xicc, ~.arzo 1983. 

"Conmemoración del Centenario de la muerte de Carlos Marx~ 



PRIMERA PARTE 

CAPITULO !. Deuda Exterior de 1899 a 1913. 

l. Breves antecedentes hist6ricos. 

a] Características internacionales del período. 

Hemos considerildo ¡:e::tinente señalar algunos de los rasgos e

con6micos w.&s inportantes ~e este periodo, a fin de ~ue ellos nos 

ayuden a ubicar el tema ce~tral de este trabajo, la Deuda Externa 

de Mdxico. 

La participaci6n Ce s~andcs capitales en nuestro país por par

te Ge potez:cias con un al.te grac1o de d.esarrollo, se ~,rlic .. n ~raci.:ts a l.i:'. 

estructura eccn6míca eu.::cpea de acuel entonces y, mtts a!in, ?Or la 

conformada a i:ivel mundii.11. En ambas ocurrieron cacbics formi¿able$ 

ante las con~uistils territoriales y los de!x."Ubrimicr.tcs t:ecnol6g icos 

productos de la gran .:};par.si6n y auge del capitalisr:'!o, se vivi6 un, 

desarrollo tal de las fue=zas productivas que perr:iiti6 la posesi6r. 

y concentraci6n de grandes capitales en unas cuantas ~anos. 

En esos años nos encc~tr~~os con el ascenso Ce u~3 r.ucva fase 

del capitalis~o: el Imperi21~smo. Lenin sefiala, en su conocido fo

lleto "El Irnperializmo:fasc superior del capitalisr.-:-o", les de!cacia.s 

de 1860 y 1870 cono el pu::.to culrünante de la libre cc::cpetencia; 

a partir de 1573 se inicia un largo período de desarrollo de los 

cartels, donde ellos -no obstante- co&stituyen todavía una excepci6n; 

los afios finales del siglo XIX y la crisis de 1900-1903 son la eta

pa donde los cartels se cor.vierten en una de las bases de toda la 

vida econ6mica.l1 El capitalisno fue ac~uirienco nueves rasgos que 

se expresaron en la concentración de la producción y en la forr.iaci6n 

de los monopolios de las grandes empresas y consorcios industriales. 
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Este rasgo también es caracter!stico de los bances, cuya ope

ración fundamental e inicial de ser intermediarios de pagos,.carnbia 

pasando a ser los principales vehículos en la concentraci6n de to

do el capital monetario ocioso, convirtiendo al capital inactivo 

en activo, es decir, que rinde beneficios. Ellos reunen toda clase 

de ingresos monetarios, sean pequeños capitales ociosos o dinero 

de otras capas sociales, para ponerlo a disposici6n de un ntímero 

muy selecto ae individuos entre los cuales se encuentran los propios 

banqueros. En efecto, a rnedida que :fueron aumentando l.as opceraciones 

bancarias y se concentraron en un ndmero reducido de establecimien

tos, los bancos,de modestos intermediarios que eran antes, pasan 

a éonvertirse en monopolios omnipotentes que disponen de casi todo 

el capital monetario de la mayoría de los capitalistas y pequeños 

patrones y, con ello, en los monopolizadores de la mayor parte de 

los medios de producción y de las fuentes de r..aterias primas en va

rios países. Se zi~par.:m la. i:tano de obra capacitada, los mejores te

rritorios para establecer v!as y r.:icdios de ccnunicaci6n que acele

ran el proceso de producci6n, y una serie de factores acorces al 

objetivo Gltimo de obtener ganancia. Los bancos y la industria se 

vinculan estrechamente y ello hace supeditar la concesi6n de capital 

monetario a condición de que se emplee en sectores productivos en 
donde sus propios intereses estén asegurados. 

La concentraci6n do capital L~puls6 un gran desarrollo econ6-

mico al interior de ciertos paises europeos pues fue lanzado a di

versas esferas de la producci6n y tambi6n al •2'},terior por r.:edio de 

la exportaci6n de capitales. Se de;~tinaron grandes !31LTUas a prC!_ducir 

plusvalor en el e~tranjero. Desde el punto de vista de la naci6n que 
exportaba capital la afluencia de éste se d.i6 bajo dos forz:i,as: r:r.::

mo capital productor de ganancias,pudi6ndo actuar como capital in

dustrial, comercial o bancario; o, como capital productor de inte-

reses. 
Para e:i..-plicarnos esa Ciltirn.· ... forma t.« necesario ter>-::;. en cuen

ta que en el mercado mundial, donde privaba ~orno ras~~ fundru:iental 

la competencia, el carácter de ~sta cambia durante el ~P4!odo es-
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tudiado. Antes ella se daba en la esfera de las mercancías donde 

solamente decid!a su precio, ahora, en la nueva fase del capitalis

mo, entra en acción sobre el mercado de capitales, en la oferta de 

capital de préstamo en cuya concesión está ya contemplada la condi

ción posterior de una absorción de las mercancías. La exportación 

de capital se convierte en un medio para asegurar los suministros 

industriales del país exportador. Los cocpradores, en este caso los_ 

países que captan estos recursos, no tienen otra elección debido 

a las nulas posibilidades de un desarrollo independiente dentro del 

sistema de producción capitalista, se conviert0n en sus deudores 

y con ello en entidades dependientes que tienen que aceptar las con

diciones del acreedor. 

La lucha por la venta de mercancías se transform;::. en una pelea 

por las zonas de inversión de capital de préstamo entre los grupos 

bancarios pero, a causa de la nivelación internacional de los 

tipos de interés, la competencia económica se contiene dentro de 

limites relati varoente estrechos. " La luc.ba econ6n.ica se convierte rá¡;:i

damente en una luc·ru:. rx;:c cl peder que tiene qu·2 llevarse =n = fúll'.ticas " Y 
En esta época el capitalismo se consolidó y empezó a transfor

marse en un sistema universal que izplic6 a su vez un sojuzgamiento 

colonial aunado a una estrangulación financiera da la inmensa mayo

ría de la población del mundo por un puñado de países adelantados. 

Las potencias europeas y la norteamericana comenzaron a perse<;;uir 

sistemáticamente la adquisición de nuevos territorios coloniales 

y a respaldar con capital pr_opio la conqw.ista y penetraciór: econó

mica en las naciones de menor desar¡:-ollc. In<:;latcrra y Francia ya 

hacia tiempo que llevaban una política colonial. Desde 1SB5 este 

proceso expansionista sufre una aceleración que en pocos a~os se 

convierte en una auténtica carrera de las potencias extranjeras tras 

los territorios de ultramar aun libres y, a la cue a partir de 1884 

se sumaron por primera vez Jap6n y Estados Unidos. 

Lo anterior obedeció a que cuando z-:.;:;s a gusto y mál: seguro se 

sentía la exportación de capital es ah! donde existía el dominio 

completo de la nueva regi6n mediante el poder!o absoluto, ya que 
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quedaba excluida la exportación de capital por parte de otros países 

y por lo tanto se nulificaba la competencia al interior de estos 

territorios. 

La política colonial de los países capitalistas impuls6 la con

quista de todas las tierras no ocupadas que había en nuestro plane

ta, y ahí donde no pudieron colonizar por ser forraas variadas de 

naciones dependientes que desde un punto de vista formal-político 

gozaban de independencia, por ejeinplo, Asia y Am€rica, tendían sus 

redes financieras y diplom~ticas siendo 6stas las principules vías 

por las que se expres6 esta política imperialista. 

La relaci6n entre grandes y pequeños Estados fungi6 como ele

mento fundal!lental de la cadena de operaciones del capital financie

ro mundial. Lo anterior se hizo necesario pues,como es sabido,siern

pre que el capital se enfrenta por primera vez a relaciones que con

tradicen su necesidad de explotación y cuya superaci6n no sucedería 

más que lenta y gradualmente, se ve precisado a recurrir al órgano 

estatal. El capital apeló a la fuerza de éste como forma para ace

lerar o crear las premisas necesarias para que pudieraflorecer y ex

pandirse, y lo puso al servicio de la e:<propiaci6n violenta para cre:;i.r 

su necesario proletariado libre, ade¡;¡-¡ás de la infraestructura indis

pensable como medios de comunicación, en fin, toda una serie de fac

tores que lt> permitieran su desenvolvimiento. 

Tan pronto como los nuevos mercados dejaron de ser simples 

áreas de venta de mercancfas convirti~ndose en 2onas de inversi6n 

de capital, se registró un cambio en la actitud política de las po

tencias econ6micas. Mientras existía en los territorios donde se 

vendía un poder estatal fuerte y capaz de mantener el orden el do

minio directo fue menos importante. J?ero,con el canl.bio de la situa

ci6n, la rrml tiplicaci6n descomunal de la exportación de capital irn

plic6 un riesgo mucho mayor,ya que las inversiones, por ejemplo en 

el caso de la construcción de ferrocarriles donde se requería de -

tierras, instalaciones portuarias, etc., eran recuperables a un pla

zo bastante mayor. As!, ellas traían consigo diversos requerimientos 

lo que produjo que las relaciones de los capitalistas financieras 
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con los Estados cambiaron. 

En los años comprendidos entre 1885 y 1914 Europa alcanzó el 

punto culminante de su predo.~inio mundial en lo pol!tico y lo eco

nómico. Si bien los Estados Unidos estaba a punto de tomar la ini

ciativa, hasta antes de 1914 el predominio europeo fue indiscutible. 

A pesar de que en esta época la industrializaci6n se extendió 

entre las naciones europeas con grandes diferencias de intensidad 

y en formas muy diversas, es un hecho que todas ellas fueron arras

tradas por el nuevo desarrollo. Las economías nacionales del viejo 

continente se insertaron en el ámbito internacion«l. Durante esta 

fase su expansión pol!tica y econ6mica se dirigi6 hacia ultramar 

por medio de inversiones gran magnitud en los fines del siglo XIX. 

En gran parte las misPas causas de expansión econ6mica existían 

en las diversas naciones capitalistas europeas, la principal fue 

la rápida industrializaci6n. En 1895 se vivi6 una segunda oleada 

de expansi6n productiva que provocó la transformaci6n radical de 

las estructuras sociales y políticas. Co~enz6 en Gran Bretaña y su 

nrimer mercado de influencia fue Europa continental, naturalmente 

este país iba a la cabeza ce ese proceso reflejándose sobre todo 

en el cambio de la relación agricultura-industria. En 1871 el 35% 

de la poblaci6n inglesa vivía directa o indirectamente ce la agri

cultura, pa~a 1910 sólo el 25% de sus habitantes vivía en el campo. 

El sector agrario había perdido desde el punto de vista econ6mico 

nacional casi toda su importancia. Su renta nacional provenía en 

primer lugar, de su gran producción industrial de la oue dedicaba 

una quinta parte a la exportación, :- a sus grandes ingresos produ

cidos por la navegaci6n j ;mto con el co:nercio y, finalmente, de sus 
grandes inversiones en ult.ramar.·2/ 

Inglaterra contaba con vastas exportaciones de capital y adqui

siciones coloniales. Cóntro16 de 1884 a 1900, 3 700 OCO millas cua

dradas con u.."la población de 57 millones de habitantes •. '.!/ 
El aumento considerable de las inversiones ultraoarinas ingle

sas tuvo su explicación en síntomas evidences de estancaraiento en 

~l mercado interior, el cual ya presentaba ciertas tendencias a la 
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concentraci6n en la industria, la banca, y hacia el monopolio en 

ciertos sectores. Entre mediados de 1650 y 1900 hubo varias grandes 

r,'.siones en la industria: la Saint Gnion en 1880, la United Alkali 

~ompany en 1891, la Sening-Cotton Co~pany en 1897, la Calico Prin

'..:el.<o' Association en 1899 .f¿J Otro factor común fue la depresi6n en 

el nivel de los precios durante los decenios 1870-1680 que hizo 

menos atractivas las inversiones en Europa. Esta situación aceler6 

la tendencia a eY.portar capital y fortaleci6 las p-0siciones de los 

europeos financieros en territorios exteriores. 

La supremacía británica derivada de su integraci6n comercial y 

activo comercio, origin6 un sistema de bancos y empresas financie

ras apoyadas por una cadena de contactos con el exterior. Desde su 

"revoluci6n industrial" tuvo una influencia mundial de sus institu

ciones y políticas financieras. Banqueros, economistas y hombres 

de Estado de todo el mundo tomaron a este país como modelo para sus 

bancos, teorías bancarias y políticas nacionales. A lo largo del 

siglo XVIII estuvo vigente norninalIDente el patr6n bimet~lico, ?ero 

de hecho no funcion6 y se tuvo que optar por el patrón oro como con

secuencia de la baja apreciaci6n de la plata. Fue posible plantear

se el cambio ya qiie se manejaron grandes cantidades de oro acuñado. 

Lo anterior se explica por el hecho de haber sido el país que, de~ 

bido al lugar central que ocupaba dentro <le la eccncwfa mundial,pu

do ser el principal acaparador y conce~trador de este metal. 

Aquí es necesario abrir un espacio y tener en cuenta los prin

cipales aspectos del ámbito.monetario internacional que parten de 
esta potencia, pues ellos nos ayudará:i a explicar los términos di

nerarios de contrataci6n, oferta de capitales y pago de la deuda 
externa. '· · · ' 

En los inicios del siglo XX se ccnoci6 la exte~sión y el apo

geo del patr6n oro, cuyo funcionamiento se vió impedido hasta la 

primera guerra mundial. Las características teóricas del patrón oro 

suponían lo siguiente: 
lº La unidad monetaria nacional se definía por un determinado peso 

de oro y el Banco Central vendía y compraba este metal a un pre-
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el.o fijo. 

2º Los billetes eran convertibles en oro y la acuñaci6n de moneda 

era libre. 

3° Los tipos de cambio estaban determinados por el peso de oro con

tenido en cada divisa y estos tipos se mantenían fijos entre 

los límites de los puntos del oro. 

4° La importaci6n y exportaci6n del ~etal amarillo era totalmente 

libre y, por tanto, la nasa monetaria de cada país estaba direc

tamente ligada a los ~cvimiéntos internacionales de este elemen

to. 

El oro era a la vez moneda nacional e internacional; como las di

visas se carrtbiaban a ciertos tipos fijes, el sisteIT..a internacional 

ser.'l'.a horeogéneo y estar.'l'..a unificado. 2./ 
Sin eIT..bargo, el oro no jug6 este papel de divisa pues de ha

berlo hecho el desarrollo econ6mico de los países capitalistas en 

el siglo XIX se hubiera paralizado. Sn la realidad este metal se 

convirti6 r,~z.¡idar.~ente en ur;r-:t. moncdñ secundaria tanto en les inter

cainbios internos como en los e;¡ternos, y ello por l<:t propia dinti

mica de la nctividad ecor;.6:::iica, pues de haberse lir:1itado exclusi

vamente los :necios de pago al uso éiel r.1etal amarillo la cantidad 

de dinero hubiese sido e~ poco tiempo insuficiente y dificil de 

manejar para financiar este desarrollo. Una de las funciones más 

importantes del sis terna bancario fue proporcionar la r.;:rov is i6n na

yor de medios de pago par~ hacer frente a la demanda creciente de 

dinero que iba unida a la industrializaci6n. En el interior de los 

paises desarrollados el crfdito bancario sustituyó al oro median-

te cil empleo del ch~quo, ~ientras que, a nivel mundial, la libra 

esterlina adquiri6 <~l rango de moneda ir.!:~rnacional .. El Cesplazanien

to del oro por esta últL~a nos lo muestran las siguientes cifras: 

en 1585 había un 17% de oro en circulaci6n y un 62% de dinero ban

cario, para 1913 el voltímen de billetes y de dep6sitos bancarios 

representaba el 63% de la cantidad de dinero en circulaci6n en el 

mundo y el oro s6lo uñ lOi . ... 1 . .1 
La divisa privilegiada fue la libra esterlina, pago ¿e las tran-
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sacciones internacionales, se apoy6 en la estructura bancaria de 

Londres y en la economía inglesa en general. El patrón oro se can

virti6 en las altimas décadas del siglo XIX no s6lo en un Gold Ex

change Standard sino en un ver~adero Sterling Exchange Standard, 

segtln afirma Niveau en su libr(' citado, y tiene raz6n, pues Gran 

Bretaña fue hasta 1914 el bar.quera del rr1uncio, la mayoría de los 

créditos y deudas internaciona¡es se efectW?.ban en Londres, esta 

ciudad fue el centro financiero por excelencia. 

Otro intermediario financiero que roadur6 en Inglaterra desde 

la"revoluci6n industrial" fue su Bolsa de Valores, la cual en las 

primeras épocas del siglo ·.:XIX adquiri6 una posici6n clave en la 

estructura financiera y, a rnea.:..ados de ese mismo siglo, el merca

do de valores cc~erci6 principalmente con t!tulos del gobierno, for

ma i;:r.portante de inversi6n. 

Francia fue otro de las naciones que FUdo alcanzar rel~tivarnan

te pronto al desarrollo tecnológico ingl6.s. Tuvo igualn0nte una po

lítica de expansi6n colonial, entre 1804 y 1900 poseia 3 600 000 mi

llas cuadradas con 36. 5 millones de ht.J.bitantes .. .§./ Su proceso a·e in

dustrializaci6n si bien fue lento no dej6 de ser constante. Hasta 

los p~L~eros decenios del niglo XX el sector productivo se concen

tró s6lo en unos cuantos grandes nacleos, pe:::nü tiendo la persisten

cia de formas económicas tradicionales, entre ellas la agricultura; 

por ejemplo, el 1896 el 60.9% ce la poblaci6n vivía de ocupaciones 

agrarias, en 1906 el 57.9%, y ""ª 1911 el 55.9%.2./ 

Fue uno de los principnles er.portadores de capitul y de los 

mayore's expansionistas. Los b.a.r:cos franceses habían sido los prime

ros en intereoarse directamerct:e por ln.s inversiones industriales 

y por ot=s a un. plazo más largo. l\demás durante el altirno cuarto do 

siglo hubo una marcada tendencia hacia la ccncentraci6n de bancos 

en unidadeo mayores tales como el: Cr6dit Lyonnais, La Soci6té Gé

n~rale, Comptoir d'Escompte, y otros • .!Q/ 

En cuanto a su financiación para el desarrollo industrial fue 

inadecuada por el hecho de que !tubo una escasez de capital hacia 

este sector lo cual limit6 la tasa de expansi6n de la producci6n 
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y ma~~uvo a las ez:ipresas bajo una constante presi6n financiera •. Ade

más p:'r el hecho de ser una característica que los banqueros fueran 

a su ·;·e::: empresarios, los cuales tenían una diversidad de intereses 

que i...~?idieron este desarrollo de la industria. Lo anterior fue tra

tado ~e superar mediante la anpliaci6n del mercado de valores indus

tria.:. "'s y mediante la reorgani:::aci6n del siste:::ia comercial bancario. 

Los l;.::..:::queros privados de París financiaron la r.:ayor parte del co

rnerci•: internacional y, lo que es atln más importante, fueron los 

pione::::>s de las técnicas de emisi6n de valores por la banca.11:./ 

:!::: este país tuvo mucha importancia la preferencia de los in

versL:::-üstas por los seguros préfstamos estatales extranjeros fren

te a :as inversiones supuesta o realmente arriesgadas en la propia 

Franc~a. París ocup6 el segundo puesto a nivel ~undial despu§s de 

Londras, fue el mercado de dinero más barato gracias a la alta ta

sa de ¿;_horro y bajo ritmo de industrializaci6n. En este centro f i

nanci"":::-::i se operaron básicamente '.·alores gubernanentalcs. La Golsa 

de Pe::.::'..s, C:onde inicialraente se !::::anejaban los valores del estado 

franc~2:, poco a poco fue cediendo el paso a las obligaciones extran

jeras, acciones y oblisaciones de las compañías constructoras de 

canalds y aseguradoras. Desde 1648 aparecieron en su seno los valo

res ds las compañías de ferrocarriles y algunas acciones de la in

dustr!a. lo que facilitó el trabajo de la banca privada. 

Z~ necesario tener en cuenta··que si bien inicialmente la cxpor

taci6~ ¿e capital fue un monopolio de Inglaterra, posterior~cnte 

vino a =omperso por el hech~ de haber estado insuficientemente or

ganiza~::> en el sentido de resultar poco eficaz para consolidarse 

en esta etapa, debid"o al foncnto de polfticas favorables al libre 

cornera~~ que no estaban acordes a las nuevas condiciones. Surgieron 

por le ~.ante unos nuevos competidores, el capitalis~o aracrica~o y 

el al.;;,-::,E:n. La evoluci6n haci<: el ca!,)ital financierc cre6 en estos 

esta¿cs ~n fuerte impulso a la exportación del capital. 

E:-_ Alemania, al centrar io de !-'rancia, la si tu ación fue tot.afa1Cl1tc 

difere~~e. se fornent6 enormemente el comercio y la industria a cos 

ta de la agricultura. Los índices. de la poblaci6n activa ocupada 



- 10 -

en estos sectores nos muestran la siguiente tendencia: en 1895 el 

37. 7% de la población activa se distribuía en el campe y el <l3. 6% 

en la industria y la minerfa; para 1907 s6lo el 28.4% ce la pobla

ci6n estaba en el campo y el 49.3% eran trabajadores incustriales 

y mineros )di 
Se vive un apogeo econówico entre 1€90 y 1914 debido principal

oente a una organizaci6n financiera considerablemente 2ejorada con 

respecto a la de comienzos del siglo XIX. Fue la uni6n de los gran

des bancos con la industria lo que perniti.6 tal expansi6n. A dife

rencia de la primera fase de su industrializaci6n, en la que había 

prevalecido la autofinanciaci6n de los eQpresarios, so~ ahora los 

bañcos alemanes los que asu.~en una parte L~portante del riesgo em

presarial. Entre los grandes consorcios financieros de este pafs -

están sobre todo: el Deutsche-Bank, el Dresdener Bank, el Darnst~d

ter Bank, el Cornmerz-& Credit üank, y el Disconto-Gesellschaft.ld/ 

Estos se interesaron ele for::ia C.irecta en las empresas particulares, 

tan<-..:O-al;-iritcrior--de-l.::la:nania c-::i:;:¡o en el exterior. Las Bolsas de Valores 

alan.:o;<.as -la más importante era la de Berlí:1- contribuyeron al pro

ceso de movLlización de capital empleando el mercado de valores y 

aumentando la liquidez de los accionistas incluyendo la de los ban

cos. 

Sus ob~etivos econ6micos de obtener ganancia se tradujeron en 

la necesidad de asegurar mercados, fuentes de materias prinas, y 

el estableci~iento de un siste"a bancario para colocar fondos en 

empresas for;S:neas por lo qu-2 dispuso de bancos auxilia:::es en el ex

terior. Estos rasgos se expresaron sobre todo a finales del siglo 

XIX. 

Por otro lado, los Estados Unidos proporcionaron ?robablcmen

te el modelo más temprano de concentraci6n industrial. Esta y la 

integraci6n de la industria a las finanzas estaban muy avanzadas. 

La banca normal de depósitos no mostraba ninguna inc!inaci6n hacia 

la concentraci6n, en realidad el nelmero de bancos sigui6 siendo muy 

.grande y pocos de ellos ten!an muchas sucursales. Contrariamente, 

la gran banca de inversi6n fue sin duda alguna irnportantfsirna para 
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el crecimiento de los negocios norteamericanos y representó una ten

dencia hacia el capital financiero. 

Donde s! se produjo efectivamente una cvncentraci6n creciente 

fue en la industria, mediante los consorcios horizontales y verti

cales. Hasta los primeros años de 1880 ésta fue generada en gran 

parte por el avance tecnol6gico que hizo necesario aumentar el pro

ceso de producci6n, más tarde el desarrollo i~puls6 el deseo de lo

grar mayor eficacia en las operaciones productivas y obtener un cua

si monopolio como medio de aumentar los precios. Los cárteles apa

recieron como forma para que las firrr.as potencialmente rivales pu

dieran distribuirse el mercado y mant.~ner los precios. Fueron segui

dos de trusts o fusiones financieras y luego de fusiones olenas. 

En 1900 el n~m~ro de trusts era de 185, para 1907 subi6 a- 250_.!.!I 

Los consorcios horizontales fueron más corrientes hasta 1898 aproxi

madamente. La Standard Oil constituy6 el mejor ejemplo, empezando 

como trust y terminando en una compañía tenedora de acciones de o

tras. Despu~s se di6 un impulso creciente hacia los consorcios ver

ticales tales como la Ar:lerican Tobacco Company y la United States 

Steel Corporation. 1 ~/ 
D~sde 1890 los Estados Unidos contaron con un capital exceden

te como resultado de la repugnancia de las instituciones y entida- · 

des individuales a invertir en el país durante u11 período de bajos 

beneficios y pobres retribuciones para el capital. En consecuencia 

la inversi6n americana se desplaz6 al extranjero, en párticular Ca

nadá y Latinoa.~érica,donde s~ extendió de modo considerable. 

Hombres como J.P.Morgan desarrollaron la técnica de adciuirir 

participaciones en empresas como compañías de ferrocarriles o indus

triales, en particular cuando ~stas tenían problemas financieros, 

y ejercieron gradualmente un control absoluto sobre la política en

presarial. Este personaje y sus más íntimos colaboraaores ocupaban 

341 puestos de direcci6n en 102 empresas con activos que totaliza

ban más de.22 000 millones de dólares . .!&/ 
Las inversiones predominantes de este país fueron la minería 

y los servicios plib1icos,fundamentalmente los ferrocarriles. Las 
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actividades en estos dos sectores estuvieron ligadas estrechamente 

y ambas tuvieron el carácter de complementarias. En el exterior fun

cionaron acorde a sus matrices en Estados Unidos. 

Pasemos ahora a ver como se expresaron las políticas financie

ras de las grandes potencias en nuestro ;:;afs. 

bl Características Nacionales del período. 

Las condiciones imperantes en la economía del país durante el 

porfiriato fueron favorables para fomentar un tipo de ~esarrollo 

muy peculiar-. basado en la idea de facilitar la entrcida al capital 

extranjero como pilar fundar.tental que permitiría cumplir tal ob

jetivo, convirtiéndo al país cada vez m5s en un campo de actividad 

para las empresas capitalistas externas. 

A raíz de lo anterior y por las pol.'i:ticas econ6"1icas implemen

tadas se vive una etapa de expansión sobre todo entre los años de 

1890 y 1900, afectada sólo en parte por la situaci6n que causó la 

baja del precio de la plata. 

Los ferrocarriles jugaron un papel primordial pues vincularon 

al país con los puerto~ exportadores de acceso al tráfico europeo 

y con los Estados Unidos. Sus efectos se sintieron esencialmente 

en el comercio exterior en función a la ligazón mercantil que se 

estableció con el país vecino del norte. Se nota un desarrollo en 

gran escala de las <ictividades ó'..;):g:tícolas de expor.taci6n y de la 

mineri'.a. Interm1mente se propició una progresiva integración de los 

mercados locales que tendieron a fusionarse, sin lograrlo, para for

mar un mercado nacional. Ello tuvo consecuencias en la industria 

fabril, ya que esas condiciones perwitieron la desaparición paula

tina de las trabas existentes para su florecimiento. La expansión 

de las exportaciones y también de las transacciones internas provo

c6 a su vez un impulso al sector de servicios. Por otro lado, la 

capital del pafs puede asur:iir para estos años su papel de centro 

económico predominante, destruyendo o debilitando las redes regio-
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nales que antes habían gozado de relativa autonomía conercial y gran 

vitalidad. 

La política gubernamental se orientó en forma decisiva a inpul

sar este crecimiento econ6~ico íntimamente relacionado a los capi

tales e intereses extranjeros. La élite gobernante en el poder, los 

llamados "científicos", sostenía que el futuro político del pafs 

dependía enteramente del desarrollo de la economía, por ello, impul

sarlo y crearle las condiciones más favorables era un objetivo de 

primera necesidad. Veían en la dependencia económica respecto al 

exterior, la garantía de su independencia política. En cuanto a ser 

el.centro de disputa entre las grandes potencias (Europa-Estados 

Unidos) suponían que los interéses del viejo continente, es decir, 

las inversiones en México, constituirían un contrapeso al apetito 

anexionista norteamericano y prepararían el camino para la comple

ta internacionalizaci6n y neutralización de México. 171 

Para implementar esta idea de desarrollo, el Estado canalizó 

sus esfuerzos mediante diversas vfas. Respecto a las finanzas pclbli

cas las medidas adoptadas en los primeros años de la etapa porf iris

ta intentaron nivelar los presupuestos. Ellas se encaminaron a re

ducir los continuos déficits del Erario Público, sin que ello impli

cara la interrupci6n de la ayuda gubernamental para la construcci6n 

de los ferrocarriles, causa principal de los saldos negativos que 

registraban los presupuestos. Las f6rJ'.',ulas se refirieron sustancial

mente a una reducci6n de las asignaciones en los diferentes ramos 

que integraban la Hacienda J?üblica, a la vez que se hicieron esfuer

zos por elevar las recaudaciones, ya fuera a través de aun1entar los 

impuestos eJCistentes o crear otros nuevos. Sin crabargo de aquf no 

se obtuvieron resultados favorables, ello se hará cuando ocupa el 

cargo de la Secretaría de Hacienda José Yves Limantour, un persona

je sumamente interesante, uno de los ftcient!ficos« principal". cabe

za del régimen porfirista; cuando 6e llega a la nivelación de los 

presupuestos partiendo de una reducción drástica en los gastos. 

La política fiscal hasta 1894 había lt'P1§!riient:aeo e1'-si<iuf~te rum

bo: reducción de los gastos, aumento de la deuda p~blica nacional 
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nacional con el objeto de cubrir los déficits que anualmente se pre

sentaban y, en menor medida, el aumento de los ingresos mediante 

la elevaci6n de las cuotas de algunos impuestos. La fuente princi

pal de los ingresos fueron las alcabalas, esto es, los derechos adua

nales internos que imponían los gobiernos de los estados a los pro

ductos que entraban salían o pasaban por su territorio; ellas inci

dieron negativamente en la estructura econ6raica al limitar el comer

cio interior y con ~l todas las actividades conexas . .!§./ 

En 1895 por el contrario se rnodific6 la política vige~te lo

grándose la ya mencionada nivelaci6n de los presupuestos e, ~nclu

so, viviéndose una época de superávit. En primer término fue aboli

do el sistema de alcabalas y se redujeron algunos impuestos, con 

lo que se di6 un impulso notable a todo el pafs. Segundo, cc=o con

secuencia de lo anterior, termin6 la práctica de reducir el gasto 

de los ramos de la administración llegándose a elevar e.:n alg:.:nos 

casos sus presupuestos. --Final3ente, se fortaleci6 el cr6dito na

cional, para ello se dieron los primeros pasos necesarios én su arre

glo tctal de manera que ya para la primera década de este siglo el 

país pudo disfrutar de un amplio reconocimiento r.-Oi· su solvencia en 

el plano internacicnal. 

Los problemas de la Hacienda pública provenían en parte -::ar:ibi6n 

de ot=as esferas Ce la econo~ía, por ello se pens6 en modificarlas 

en cie~tos aspectosv tal fue el caso de lu construcci6n de =~==oc~

rriles. Su tendido ~o seguía algdn plan especifico que conec~2ra 

entre s! a los diferentes centros productivos regionales y m's am

pliar.:ente que los enlazara a nivel nacional, lo que motiv6 grandes 

despilfarros sin q-.ze aportaran algun beneficio concreto para el Es

tado, quien otorgaba cuantiosas subvenciones que significaron pesa

das cargas para el Erario y fueron la causa principal de los é~fi

cits presupuestales. La rcorganizaci6n de las finanzas odblicas se 

dirigió en este sentido a la elaboración de un plan de constr~cci6n 

ferrocarrilera a partir de 1G9S. 

Fue revisada también la política adoptada en la construcción 

de otras v!as de comunicaci6n, especialmente las marítimas. E! go-
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bierno habia otorgado grandes subsidios con el fin de estimular a 

las ccmpañias navieras internacionales para que tocaran los puertos 

mexicanos, sin e..~.bargo tuvo que eliminar esta partida a fin de no 

perder el equilibrio presupuestal. 

En el sector industrial se introdujeron ca!:'.bios igualmente. 

Has~a ese entonces se mantenfa la idea de que s6lo a través del pro

teccionismo podr!a desarrollarse dicha actividad en el pa!s, debi

do a ello se registraron pocos avances. Con Lima·ntour empezó a ges

tarse un importante viraje en este aspecto, pues se redujo la pro

tección de que era objeto este sector econ61:\i.co y di6 paso a la cor:1-

pete~cia de otros artículos L~portados, buscando con ello estimular 

a lss industriales nacionales para que mejorasen sus productos de 

moco ~ue pudieran competir e.n el r.tcrcado .ir~tCrno:. 

Sn síntesis, el Estado FU¿o propiciar a trav~s de esta nueva 

pclf~ica fiscal una etapa de su?erávits fiscales, elevar el gasto 

púb~ico en especial en aquellos rubros en que podfa genera~ un dc

sarrcllo de la actividad eccn6~ica y conceder atención preponderan

te a la construcci6n de obras de infraestructura,algunas ¿e las cua

les en verdad aportaron algc a los objetivos ¿e desarrollo y otras 

no tanto. 

El Estado ccnt6 ~on los in~resos suficientes rara orga~izar, 

sostener y comprar la lealtad ~el ejército y una fuerza Fclicíaca 

naci=nal, así con~ una burocra=~a m~s eficiente. Forfirio Gtaz es

tabl.-.::;ci6 efect.i-.;.:::._-:-.ente por p::i:z:,_::r.J. vez en 1-:: historia de ~·!&xico un 

gob!erno central cuyo poder ~:canz6 a todo el país. Aun~ue inicial

me:-~t:.;.;; se había ganüdo la er..e~.:s::.ad c!e alguncs niembros Ce las cla

ses ,3ltas en l,1.s ::.-es·iones per.:::éricas, pa:::-a les últir.ios aflcs (;,e su 

gobi.c~;:T~O logr6 captar un i.lr.l.pl.i.c apoyo entz-e ellos d5r:Coles g.:.:-.c:ndes 

opor":.:Jnidades C:c enric;uecir.:1ier:t·:) y otGrgar:C:o a los nienbros de las 

oli~arquías regionales el ¿c=i~io t1c sus ~stneos natales. 

En esta época es necesario ubicar las relaciones políticas y 

eco::""-iicas de ::.'.ixíco con los p;::incipalcs países capitalístas. Los 

sectores burgueses estadounicenses colaboraron estrechar.ente con 

Díaz, su participaci6n se exte~cra hacia diversas esferas econ6rni-
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cas del país con el objetivo de crear una poderosa y Cínica dependen

cia de México hacia el país del norte. Los intereses de sus altas 

finanzas irrumpieron en los ferrocarriles, en el comercio, en las 

minas, en la agricultura, posteriormente ocuparon el papel de invec

sores en bonos del Estado mexicano y de los ferrocarriles, y raás 

tarde en el petr6leo. 

Al respecto la élite gobernante nunca vi6 con buenos ojos es

te tendencia del predominio norteamericano en la actividad inversio

nista, pues era incompatible con sü concepto de lo que debería ser 

el desarrollo econ6mico de México. Además, por el hecho de que te

nían ligas tradicionales más estrechas con los títulos financieros 

europeos que con los de este continente, y porque las compañía eu

ropeas, raenos solidamente establecidas, aceptaban de mejor grado 

sus propuestas, incluso los "científicos" eran socios de algunas 

compañías. Es significativo que el presidente de la Cámara de Dipu

tados de esos años se expresara diciendo que se debía mantener a 

los Estados Unidos en un situaci6n de ánimo favorable, pero por o

tro lado se tenia el derecho y el deber de buscar en otras partes 

el contrapeso a la influencia de este país, volverse hacia otros 

círculos para conservar la independencia comercial e industrial. 

Ese contrapeso s6lo podría encontrarse en el capital europeo y so

bre todo en el francés.12/ 

Gran Bretaña, Francia y Alemania fueron los países donde se 

centró el esfuerzo por crear un equilibrio a la amenaza estadouni-

dense. En vísperas de la revoluci6n de 1910 Inglaterra fue la po-

tencia domin.:i.nte europea en México; la única que constituy6 un se-

río desafío al dominio econ6mico norteamericano. Su interes y pre

sencia en nuestro país tuvieron una larga historia. Principal inver

sionista y socio comercial de México durante la mayor parte del si

glo XIX, fue desplazada por la nueva fuerza econ6mica, sobre todo 

después de la construcci6n de los ferrocarriles que enlaza~on a Mé

xico con las l!neas que llegaban a nuestra frontera norte. Inglate

rra tuvo una participaci6n muya alta en compañías petroleras, mine

ras, en la deuda pCi.blica, bancos, ind~strias y comercio. 
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Francia,si bien observaba lo palpable y contagiosa que se es

taba haciendo la procupaci6n del gobierno mexicano respecto de los 

trusts norteamericanos preocupado por la independencia del pa!s, 

nunca fue un contrapeso importante gracias al propio carácter de 

sus inversiones en México. El capital francés se destin6 principal

mente a la deuda pública y el resto al sistema bancario y a la in

dustria. En estas áreas la influencia frar.cesa constituyó un serio 

obst~culo a la expansión de los capitales americanos, pero en los 

sectores decisivos para el proceso productivo,como los ferrocarri

les y materias primas, las inversiones francesas tuvieron poca impor

tancia y de ah! que no hayan podido enfrentarse en absoluto a esta 

nación. 

La influencia económica y pol!tica de Alemania fue mucho rn~s 

limitada durante estos afies en México. Su papel principal se refi

rió al comercio exterior, una gran parte de sus inversiones corres

pondió al sector comercial de importaciones-exportaciones y a bonos 

del gobierno r.:exicano, esfera en la c¿ue los capitallstci:s: norteameri

canos tenían inversiones de poca importancia y en donde, además, 

algunas veces los intereses alemanes y estadounidenses estaban li

gados por inversiones comunes. Francia fue el país crue en realidad 

fungió como su rival por competir en las mismas áreas económicas. 

En Alemania las circunstancias eran muy favorables para destinar 

sus capitales a inversiones en nuestro país, debido a que los bonos 

rusos habían desaparecido del mercado alemán de valores en esos años 

y por tanto los capitales germanos buscaban nuevas oportunidades 

de inversión, todo ello aunado a la inexistencia de antecedentes 

oonfl"ictivos con N~xicb. 20 1 
La situación para los intereses financieros y empresariales 

alemanes fue diferente. La carga más pesada recaía sobre los tene

dores de bonos, es decir, funda.~entalmente sobre los grandes bancos. 

A estos círculos interesaba no tanto la actitud pro-alemana o anti

norteamericana co~o _la solvencia de un gobierno mexicano capaz de 

pagar los réditos correspondientes a sus bonos. Naturalmente estos 

bancos prefer!an un gobierno independiente ~el los Estados Unidos 
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dispuesto a concederles preferencias en los empréstitos. Pero es

te deseo estaba supeditado a la necesidad de mantener la solve~cia 

del gobierno mexicano. 

En cuanto a los lazos-diplomáticos del gobierno de Héxico 

con estos paises fueron favorables. Después de la primera elecci6n 

constitucional de Díaz, Alemania mantuvo firmes estas relaciones. 

Con Francia desde el reestablecimiento en 1880 de sus negociacim.es 

- diplomáticas, se produjo una afluencia de sus capitales a nuestro 

pa!s y con ello se olvidaron los incidentes del periodo del Impe

rio de Maximiliano. Gran Bretaña siguió el mismo camino entre 1880 

y 1890 luego de le renegociaci6n de una vieja deuda pendiente que 

hizo mejorar las relaciones y mostrar un interés de inversión en 

las actividades econ6micas nacionales. Estados Unidos por su par

te manten1a una pol1tica "amistosa" con México debido a los atrac

tivos econ6micos que encontraba en ella. 

Ahora bien, este panorama de buenos términos cambia a inicio 

del presente siglo. Se hace más nítida la rivalidad europeo-estadou

nidense en M!hcico. El gran flujo de inversiones extranjeras junto 

con las malas cosechas que afectaron de forma muy aguda a los es

tados del norte, hicieron al país más y más dependient~ de las na

ciones industriales avanzadas. La adopci6n del patrón oro en 1905 

aqui,fren6 el crecimiento econ6mico. La regi6n norte,siendo la zo

na m~s desarrollada donde los ferrocarriles jugaron un papel rnuy 

importante en el surgimiento de un mercado más integrado y depen

diente del imperialismo yanqui, ·.'pernli.ti6 que la crisis cíclic.1 

ocurrida en aquel país durante 1907-1908 tuviera un efecto dei'as

tador con resonancia en todo nuestra naci6n. La vulnerabilida·i fue 

mayor incluso por la repatriación de miles de trabajadores mexica

nos despedidos de las minas y fábricas nortear:iericanas, los ~uales 

se reintegraron a la situaci6n econ6~ico-politica nacional. 

Precisamente_ entre 1900 y 1910 fue cuando las inversiones ex

tranjeras comenzaron a mostrar sus frutos negativos. En •este. d~ca

da fueron acelerándose a un ritmo vertiginoso, tanto que s~ tripli

c6 en relación con la cantidad invertida entre 1876 y 1900. Una 
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de las consecuencias de este crecimiento fue la tasa de inf laci6n 

alt1sima que redujo en forma drástica los salarios reales de la 

clase media y la clase obrera industrial, l!rnitando notablemente 

también las oportunidades de inversi6n en los empresarios de la 

clase media, al hacer más difícil la obtenci6n de créditos. El go

bierno aument6 la carga soportada por estos dos grupos cuando se 

propuso elevar los impuestos para compensar la reducción en el va

lor de aquellos pagados por los inversionistas extranjeros y la 

oligarc¡Ü·!a loeál. 

Para las clases medias la reducci6n de ingresos y el aumento 

de los impuestos constitu!an sólo dos elementos de una situaci6n 

social y econ6~ica en rápido proceso de deterioro. Los des puntales 

del régimen porfirista, el sistema de peonaje y la posición privi

legiada de los extranjeros, empezaron a tambalearse. El desconten

to de la sociedad se manifestó en un creciente r~senti~iento con

tra estos últi~os a quienesculpaban en general por su nala situa

ción,y también contra el régimen dictatorial que se negaba a de

tener el avance de aqu6llos. 

Este desgaste se canalizó en una creciente oposición al inte

rior del país, manifestándose a todo lo largo del siste~a social 

después de iniciarse el siglo XX. Los movimientos más i~portantes 

de los obreros, las huelgas de Río Blanco en 1906 y la de Cananea 

en 1907, fueron brutalmente reprimidas. Siguió creciendo el descon

tento popular engendrándose movimientos de oposición a nivel nacio

nal especialmente en los estados del norte de la república. Por 

primera vez,desde el establecimiento de la dictadura de Díaz, sur

gieron diversos partidos políticos, entre ellos el Partido Liberal 

encabezado por los hermanos Flores Mag6n. Esta organización, fun

dada en 1902 por un grupo de sindicales de tendencia anarcosindi

calista, se pronunció por el derrocamiento Porfirio Díaz. su papel_ 

más importante estuvo en la organización de huelgas y de varios 

le·.rantamientos frustrados contra el gobierno. La maycr debilidad 

de este Partido fue que nunca logró ejercer una influencia impor

tante en el campesinado.31.1 
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Otra fuerza que se hizo sentir fue la de las clases altas si

tuadas fuera del poder, ellas hicieron representarse por el Parti

do Democrático. No postulaban ningún cambio de importancia en las 

relaciones económico-sociales existentes, su objetivo era s6lo sus

tituir a Díaz con su propio dirigente (Bernardo Reyes) y romper 

el monopolio que sobre el poder ejercía la oligarquñagrupada al

rededor del dictador, es decir, los "científicos". Demandaban por 

ello un mayor grado de denocracia y una participaci6n más amplia 

en la vida pol!tica. 

Sin embargo el rn~s importante de los nuevos grupos que surgie

ron en este momento fue el del Partido Antireeleccionista, que 

aóquiri6 suma importancia y una posterior trascendencia nacional. 

Estaba encabezado por Francisco I. Madero, quien en sus .ideas re

flejaba esencialmente los deseos y aspiraciones del ala de la bur

guesía mexicana hostil al grupo en el poder. Pugnaba por una am?lia

ci6n de la participaci6n politica, introducción de la democracia 

parlamentaria y lim.itaci6n de los derechos de los extranjeros. Im

puls6 el principio de no rcelecc.i6n del Presidente y del sufragio 

libre y directo. 

Este resurgir en la vida política del pa!s de los diferentes 

grupos descontentos y la mala situaci6n econ6mica que se vivfa, 

determinaron la caida de Porfirio Dfaz y el ascenso de las luchas 

por el poder en la vida nacional. Se inició el proceso revolucio

nario. 

Madero cont6 con el mayor aopoyo social por ser el que repre

sentaba ··de· momento la ··mejor 'alternativa en relaci6n :.a· 

los otros grupos, ya que constitu!a una oposición real a Diaz. A 

partir de 1910 los seguidores de Madero comenzaron levantamientos 

revolucionarios, algunos sin consecuencias posteriores, y otros 

con mayor resonancia, como los generados en los estados-fronteri·· 

zos del norte y en Morelos. 

Las causas pol!ticas y econ6micas mencionadas anteriormente, 

as! como el deterioro del ejército porfirista, y la nayuda. favora

ble" de los Estados Unidos hacia las fuerzas maderistas en una in-
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tenci6n de romper con las anterior pro-europeas, permitieron que 

Madero provocara la caida de Diaz y se formara el gobierno provi

sional de De la Barra. 

Como es sabido, posteriormente Madero fue elegido por votaci6n 

nacional pero, sin e~~arga_una vez en poder, en lugar de emprender 

la destrucción definitiva del sistema porfirista inició negociacio

nes para llegar a un compromiso con estos grupos. Siguió compartien

do la idea de los "científicos" en cuanto a lo que debería ser el 

desarrollo del país, según la cual sólo un flujo continuo de capi

tales extranjeros permitiría a México modernizarse, aunque intro

ducía un nuevo elemento referente a una reglamentación que impidie

ra el abuso de los monopolios. Esperaba, desde una perspectiva fi

lantrópica, el mejoramiento de la agricultura en el misno sisteMa 

de hacienda s6lo que con personas progresistas, justas y ge'Y-':.roS<J.s. 221 

Si considera.nos sus politicas financieras exteriores ter.ernos 

que aqu! se apartó de la 0r.ientacién pro-británica de fines de la 

era porfiriana, incluso carece haber intentado restituir esta po

lftica con una inclinaci6n provisional favorable a Alemania. ?.es

pecto a las compañías norteamericanas, las ~edidas en su contra 

durante estos años fueron rni~imas, tales corno el anuncio de un pe

queño impuesto al petr6lco ccudo y de reglamentos para despedir 

a los empleados estadounidenses que no hablaran español <le los fe

rrocarriles nacionales, pero no fue más all~. 

Madero intent6 obtener préstamos principal~ente de europa pe

ro no tuvo éxito. Los banqueros del viejo continente se negaron 

en 1911-1912 a manejar bonos mexicanos. Fueron los Estados Unidos, 

por medio de la casa Speyer, quienes solucionaron estas demandas. 

Las iniciativas tornadas en los años del gobierno naderista 

causaron honda impresi6n en los intereses extr~njeros y en l~s cla

ses dominantes, fundamentalmente a los desplazados de sus ¡::iues tos, 

asi también en los campesinos, ello explica que sus rP.spectivos 

movimientos armados no se hayan apagado ~lanteándose el propósito 

de no parar su lucha hasta ver cumplidas sus dcnandas. Ello abri6 

la brecha para que el nuevo grupo en el poder se resquebrajara y 
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la lucha revolucion.aria continuara. Al misr::o tiempo los intereses 

económicos de las grandes potencias, sobre todo de los Estados u
nidos, fueren im?ulsados a participar er. el derrocamiento del pre

sidente Madero. Varios histo=iadores -entre ellos Katz- le atribu

yen un papel muy .L-nportante a H.L. Wilson, embajador norteamerica

no, en este proceso. 

En febrero de 1913 los acontecimientos culminarO'l con la toma 

de poder por parte de Victoriano Huerta !'.'.cc!iante un golpe de esta

do. Este general hab1a forffiado parte de la burocracia militar de 

Díaz y tambi~n durante el periodo maderis-ca. En el nuevo gobierno 

los militares desempeñaron un papel muy ir::portante y sus fines fue

ron regresar a las condiciones que privaban durante el porfiriato, 

se abolieron las pocas lib,;;rtades que durante el régimen de Madero 

habían aparecido. Respecto al capital extranjero forr;,6 una alian

za con los europeos, sobre to5.o con los ca;:iitalistas británicos 

en contra de las compañís r:orteamericanas. " Las causas de este rea

cei:camiento de Huerta hacia el Cc"J.pítal europeo tue=n en su mayor parte las 

miSIT'aS que habia> sicb decisivas p.ara Diaz: la r,ayor dizposici6n de los empre

sarios ew:opeo5 a ccrrpatir sus gr.nncias con los FOliticos ne.xi.canos, disposi

ción que se deb1a a la relativa éh:!.bilidad de los ~úses europeos e."1 ~'.éx.ico, 

y al tanor de los ¡;;-rincipales fQlíticos me.id.car.es a caer tot:a.lms:.>te bajo con
?~/ 

L"'"Ol de los Est.accs t::Udos. " =· 
Los mis:::-:o.s .intereses ncrt.eamericanos que habían ayudado a Huer

ta a subir al poder, cambiaren su posicí6r. cuando co0probaron que 

él no era del todo favorable a· ellos ·y :· se dispusieron a 

actuar contra €1. Los sucesivos cambios en la cúpula gobernante 

se explican ta.~.bi€n por la correlaci6n de fuerzas al interior de 

los grupos que conformaban esos intereses. Los financieros nortea

mericanos que tenian inversiones en bones del Estado y en los fe

rrocarriles esperaban un gobierno mexicano fuerte y solvente, ellos 

eran quienes pedian el reconocimiento de Euerta. Posteriormente 

otros grupos.principalmente el de las co~pañ1as petroleras, cambia

ron su actitud respecto al reconocimiento del gobierno y propugna

ron por su derrocamiento, en tanto que pesaba la alianza estable-
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cida por Huerta con el capital europeo especialmente el británico, 

quienes a su vez también tenian inversiones en los recursos petro

leros de México. Estos grupos empezaron a apoyar la pol1tica anti

huertista que sustentaba Wilson quien se neg6 a reconocer este ré

gimen. El gobierno de Estados Unidos además de lo anterior ?rohi

bi6 la venta de armas, lo que perrniti6 el avance de las fuerzas 

revolucionarias del norte hacia el centro del pafs. 

La pugna entre Estados Unidos y Gran Bretaña cuyo fin era es

tablecer una s6la hegemon1a en nuestro pafs se elevó. La pol!tica 

británica tampoco fue rnonol!tica, tuvo dos 11neas. Por una parte 

en su creciente antagonismo con Alemania había procurado evitar 

un choque con los Estados Unidos, por lo cualno fu.e enprincipio :lliier

tamente favorable a Huerta. Pero por otra parte, como deseaban pro

mover los intereses petroleros de un ciudadano britiinico (Lord Ccw

draey) estrechamente ligado al gobierno huertista, lo apoy6. A cau

sa de lo anterior se explica que al principio no haya sido recono

cido este gobierno sino hasta que sus inclinaciones hacia los eu

ropeos se definieron.: .. 

En lo que respecta a la posición sostenida por Alemania fren

te al gobierno de Victoriano Huerta ella fue diversa. Los banque

ros conocidos como el "grupo alemán" lo apoyaron,pues sus fines 

eran afianzar un espacio tar.ibién dentro de la industria petrolera 

mexicana,y recuperar el lugar dominante dentro de la vida financie

ra en nuestro país del que habían gozado durante el porfiriato. 

Corno parte de su estrategia qoncedieron un préstamo al gobierno 

en condiciones sumamente favorables para los banqueros. Sin embar

go, ciertas medidas que afectaban el pago de sus préstamos y el 

intento fallido por introducirse en la producción petrolera nacio

nal, los condujeron a ver la renuncia de Huerta, impuesta por las 

potencias europeas, corno la soluci6n m~s favorable a sus. intereses. 

Otros capitalistas alemanes, sobre todo los que pose!an inver

siones en los bonos de los Ferrocarriles Nacionales, se mov!an en 

el sentido de una intervenci6n norteamericana en nuestro pa!s. Ellos 

se contaban entre los enemigos declarados del gobierno huertista 
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a causa de haber sido los primeros en verse afectados por el movi

miento armado y su politica, pues había entrometido en la direcci6n 

de los Ferrocarriles Nacionales a varios hombres afines al r~gimen. 

En síntesis, la política alemana en 1913 era ambigua. Al igual que 

la diplomacia británica se adhiri6 a la ¡;iosici6n de Wilson, quien 

hacia depender el reconocimiento oficial del gobierno, de su dispo

sición a satisfacer demandas extranjeras de indemnización por su

puestos daños causados durante la revoluci6n maderista. Despu~s 

que qued6 clara la actitud de Victoriano Huerta con los inversio

nistas extranjeros el apoyo fue total, ya que esa medida correspon

día a las exigencias de la mayor parte de los banqueros y comercian

tes alemanes. 

Alemania pensaba, según expresaba un di¡;ilomático suyo, que 

los estados europeos con intereses en México tenían como fin man

tener y fortalecer el gobierno de Huerta. Este s6lo podrfa re;;;ol

ver la crisis financiera con la ayuda del extranjero. " 'Por el bien 

de sus intereses econ<.'rni=s, Europa tendrá que elegir: o bien otorgar créditos 

tanto pCibli=s caro privados a un país con un gran futuro pot€ncial, si bien 

actualrrente w .. 1y agitado, o bien admitir la probabilidad de que única-rente sea 

tolera&i -y quizá ni siquiera tolerada- en el futuro previsible en \LTJO de los 

países más ri=s del rrnmdo' " 241 Obviamente este dipl6matico se refería· 

al temor europeo ante el gran ascenso econ6mico de los Estados u

nidos. 

En cuanto a la actitud de Francia no podAm0A ~bundar en fun

ci6n de la informaci6n recabada, pero lo que si es cierto es que 

los representantes franceses de los inversores en ferrocarriles 

se pronunciaban por tina intervenci6n del gobierno norteamericano 

para restaurar el orden. La dirig~"lCia de este país europeo ayud6 

con armas y municiones a Huerta por la idea de crear un Estado fuer

te que les asegurara sus iilversiones, las cuales, cor.io recordaremos, 

estaban concentradas en las mismas áreas que las alemanas: bonos 

del gobierno, banca, comercio exterior e .industria. 
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2. Deuda Interna de 1885 a 1913. 

En este punto trataremos ciertas cuestiónes relativas a la 

deuda interna debido a que algunas de sus partidas tendrán cabida 

posteriormente dentro del rubro de la Deuda Exterior. 

Aunque estas emisiones de crédito correspondían en rigor al 

rubro de las obligaciones internas pagaderas en pesos, la carencia 

de un mercado nacional de valores y la casi nula capacidad de los 

ahorradores privados para ,;ibsorberlas en el pa!s, dieron lugar a 

que de hecho, en la medida en que los t!tulos eran emitidos, se 

transfirieran al exterior y fueran adquiridos directamente por re

presentantes de capitalistas extranjeros, principalmente casas ban

carias. Estas series de bonos vinieron a constituir una responsa

bilidad igual a la de la Deuda Externa. Los tenedores siempre es

tuvieron al tanto de sus intereses, de ah1 que se les haya inclui

do posteriormente en los convenios internacionales, como podremos 

ver más adelante. 

Es necesario remontarnos a algunos años de la etapa señalada 

para exponer ciertas obligaciones contra1das en términos del endeu

damiento estatal. Reseñamos sólo aquellas que se o=iginan entre 

1885 y 1889 que son las que más tarde tendrán cabida en la conta

bilidad de las deudas exteriores relacionadas con nuestro periodo 

y que, sin embargo, se gestaron antes de él. 

La primera cronológicamente es la "Deuda Interior Consolida

da del 3% de 1885". Su origen se debe a la consolidación ordenada 

por la ley del 22 de junio de ese año, en ella se fundieron diver
* sas obligacione,s de la llamada "Deuda Inglesa" y algunos otros 

compromisos a~tcriores. No se estableci6 una anualidad fija para 

* Deuda rec,Jnocida el 14 de junio de 1833, en la que se incluyen las cuentas 
de interese~' y de capital contraídas en Londres nños atrás. su reconocimiento 
~ arreglo se debió principalmente a diversás necesidades d~ los gobiernos me
xicanos para contraer nuevos préstamos; con Porfirio Díaz se l~ utiliza como 
un medio para reanudar las relaciones diplo~.áticas con este país. (Un estudio 
más amplio de esta deuda lo encontramos en: Bazant, Jan, Historia de la Deuda 
Exterior de México, El Colegio de México, México, 1981). 
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sus pagos, ya que en los contratos originales fue estipulado que 

sus t!tulos representativos serian recibidos en pago ce terrenos 

nacionales, de bienes nacionalizados, y hasta un 5% en cumplimien

to de obligaciones fiscales; consecuentemente no se les fij6 pla

zo de arnortizaci6n. 251 

Siguiendo con el orden señalado, se encuentra el "Empréstito 

de 1888 en bonos oro del 6%", el objetivo de €ste fue amortizar 

bonos emitidos en el año de 1886, quedando el sobrante para reali

zar obras de interés pGblico. Sus bases fueron las siguientes: el 

tipo de emisión no podría ser menor del 70%, ni el rédito excede

ría del 6% anual; el producto del empréstito se destinar!a a la 

amottizaci6n de los bonos de la Deuda de Londres que segu!a subsis

tiendo, al pago de la Deuda Flotante -es decir aquella formada por 

empréstitos a corto plazo- que estaba venciendo réditos; del sobran

te, si lo hubiere, a las obras de utilid&d pública que el gobier-

no señalara. Su garant1a fue el 20% del producto de las aduanas 

marítimas y fronterizas de la repGblica, y el rendimiento integro 

de las contribuciones directas del Distrito Federal. La comisión 

otorgada a los banqueros participantes fue del 1.25%. Estos bonos 

se pusieron a la venta en las plazas de Berlín, Londres y Amster

dam, ganando un 6% de interés anual. La operación se realizó con

forme a las siguientes cantidades: 

Capital Em:itido ....... , ............... [ 10 500 000 
Producto: 
[ 3 700 000 al 707. .................. [ 2 590 000 
[ 6 800 000 el 85% ...................... E 5 780 ººº Producto Total ......................... ¡: 8 370 000 
Menos Comisión de l!¡;~~ 
sobre [ 10 500 000 .................. t 131 250 

PRODUCTO NETO .......................... E 8 238 750 

[Fuente: Bazant, Jan, Op. Cit., p.130] 

En la emisi6n de este empréstito tuvo gran influencia la casa 

alemana·Bleichroeder. Esta siempre tuvo en mente la idea de estable

cer:un· monópolio·financiero en M~xico. Georg V~n .Bl~ichroeder, ban 
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quero personal de Otto Von Bismarck, afirz:iaba que Mtxico parecí.a 

ofrecer una posibilidad única de combinar la obtenci6n de ganancias 

r»ápidas con la creaci6n de una hegemonía financiera alemana en el 

país. - Lo anterior se expresó en una clafisula secreta incluida 

en el acuerdo, por medio de la cual el gobierno se co~prometi6 a 

ofrecer a esta casa la opción de hacersa cargo de cualquier futura 

e~isi6n de bonos. 26 1 
La operación tuvo gra:i €xito y condujo a los bancos brit.S:nicos 

y franceses a cambiar su actitud hacia 1"'.éxico. Porfirio D:laz se vi6 

cotivado entonces a tratar de liberarse de los intentos de los ban

queros alemanes. Así en 1889 se propus6 buscar nuevas fuentes de 

financiamiento para colocar las siguientes series. Los estadouniden

ses quisieron particip~r en este espacio pero sus ofertas fueron 

rechazadas cortés y fir;:1er::ente, según eoq::>res6 el embajador francés 

en M~xico. 27 / 
Durante el porfiriato -como sab2r:-·,::.s- siempre se di6 preferen

cia al capital europeo, ocbre todo al francés; ello se vi6 refleja

do cuando Día~ acude al ministro franc6s diciéndole que le dar5 mu

cho gusto e::contrar entre ellos un contrapeso a Herr Bleichroeder. 

Esta solicitud recibió el m§s caluroso apoyo, llegando algunos re

presentantes de aquella nación en Mdxico a participar en las nego

:::iaciones del cr~dito e incluso forrnándose un consorcio .. 

Posterior:aente con motivo de la reconstrucción y conclusión 

del Ferrocarril Nacion,:;l de Tehuantepec, el gobierno nexicano con

trajo otra deuda con el e:,: ter ior llanada: "Deuda Hunic ioal de la 

ciudad de r:.:t::xico 5%, 1889". Para el efecto se emitieron bonos por 

valor de E 2.7 millones que pagarlan un interfis del 5% anual a par

tir del lQ de enero de 1899. El contrato se firm6 con un empresario 

ingl!Ss (Edwa:::d Hac Murdo) y mediante él se comprometieron en hipo

teca las propiedades del !C\encionado ferrocarril y el 50% de los in

gresos brutos de la cornpañfa ferrocarrilera. Los bonos emitidos se 

vendieron en Londres y Berl1n al tipo de 77.5%. 

Un año después tiene lugar el"Emor~stito Exterior Mexicano de 

1890", su r.i0nto fue de 6 nillones de libras esterlinas. Se negoci6 
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con la casa Bleichroeder; su precio de compra fue establecido en 

88.75% sobre el valor nominal de los ,bonos emitidos, por lo que el 

gobierno recibió 5.3 millones de libras esterlinas. Segdn el contra

to se cubrir1a un interés del 6% anual y, para garantizar el pago, 

se cocprometi6 el 12% del total de los ingresos por concepto de las 

contribuciones sobre exportaci6a -i~portaci6n que se recabaran en las 

aduanas mar1timas y fronterizas del país. Este empréstito emitido 

en oro sirvió para cubrir parte de la deuda flotante y otras aten

ciones corrientes del erario . 

. "entes de continuar es imprescindible remitirse a la situación 

que provocó en el país la crisis de 1891-1893, en razón de ver los 

efectos que tuvo en cuanto a las obligaciones con el eKterior. 

En esos años ¡,~éxico, a cor.secuencia de la depreciaci6n de la 

plata, principal producto de ex¡:o:::taci6n, entró en una grave crisis 

econ6:ica que se ex?res6 de diversas maneras. En la Hacienda Pdbli

ca causó desequilibrios presupuestales que se explican por los nexos 

existentes entre las fluctuaciones de este metal y las actividades 

econ6~icas, y entre éstas y el Estado de las que dl obtenía la ma-

yor parte de sus recursos. 

La baja de los precios de la plata suscito que importadores y 

exportadores de esta ~ercanc1a pidieran excensiones y reducciones 

de irr¡:iuestos a la e:,p0rtaci6n, al conseguir ésto, una más de las 

fuentes de ingreses del erario se restringi6, pues los conceptos de 

este renglón aportaban una buena ?arte. 

La plata constituía además ne s6lo el patrón y garantfa del 

siste~a ~onetario, sino tarnbidn la principal ~crcancra en las cucn·

tas de la balanza co~ercial, por ello las consecuencias rn5s eviden

tes ~e la disminución de su valor las encontrarnos dentro de las 

operaciones relacionadas con los ~6rninos de intercambio del ?eso 

mexicano, con las del pago de los servicios exteriores, entre ellos 

la deuda e;.:terna. 

En 1890 la relación de intercanbio con el dólar era de l peso 

por 83 de esa moneda, cuatro años ~ás tarde el cambio era por 51 

centavos de d6lar, hab:!'.a bajado en un 40r. los términos de su valor. 
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Esta reducci6n provoc6 una parálisis productiva a la que se ~unaron 

las p~rdidas de las cosechas por varios años,originando ambos fac

tores miserias y epidemias. Al respecto el Estado se vi6 obligado 

a realizar fuertes erogaciones, que redundaron en un aumento de los 

egresos en relaci6n con los bGjos ingresos obtenidos. Lo anterior 

determin6 la toma de ciertas medidas econ6micas. 

Respecto a las obligaciones crediticias contra!das, se af irm6 

la urgencia de una unificaci6n de los precios comprendidos en la 

deuda flotante formada hasta ese entonces, con el fin de no perju

dicar el crédito de la naci6n. La diversidad de ellas causaba rédi

tos elevados o exigía por parte del Tesoro erogaciones constantes 

para pagarlas actuando en perjuicio del equilibrio presupuestal, 

noma que, para aquellos tie~pos, de no llevarse a cabo ocasionaba 

una paralizaci6n progresiva de la acci6n del Estado, pues en la me

dida en que se reducían sus ingresos tenían que reducirse· también 

los gastos. No olvidemos que: La ortodoxia financiera de la é¡:oca, 

=--isideraba que un.as finanzas estatales 'sanas' eran aquellas que lograban con

s....~vi.r el equilibrio e.."'1tre sus ingresos y sus egresos. 0281 Por ello y para 

aligerar en lo posible el presupuesto de egresos de esa carga, se 

presentaban dos soluciones, una por medio de la renovaci6n con nue

vos empréstitos a corto plazo; y otra, difiriendo el pago mediante 

una conversi6n de la deuda a largo plazo. Esta última vía serta re

tomada años m§s tarde. 

Mientras tanto, la deuda flotante seguía constituyendo un pro

blc::-..a, por ello hubo <le emiti.rse ¡:>ara 1893 un nuevo empréstito des

tinado a consoliear a largo plazo parte de esa ~euda flotante reem

bolsable a corto plazo. E+ interés sería del 6% anuai y se propor

cio~aría como garantía el 12% de las recaudaciones por concepto de 

importaciones y exportaciones. El empr~stito se contrató a través 

de la casa Bleichroeder de Berlín y el Banco Nacional de ~éxico, 

se le denomin6 "Emcréstito Exterior Mexicano de 1893", la comisi6n 

de les banqueros fue de 1.25%. Las necesidades del gobierno obliga

ron a aceptar las condiciones onerosas del contrato, pues el precio 

de ccmpra de los bonos fue de 65.5% por E 1 650 000 nominales en 
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promedio. Veamos las siguientes cifras que explican las condiciones 

del empréstito: 

Emisión en 
firme 

E:: libras 
esterlinas 

l 650 ººº 
En pesos 
l'.lexicanos 

8 250 ººº 
(*) Cifra igual al total de la percepción real. 

[Fuente: Bazant, Jan. Op. Cit., p.145. J 

Precio de compra 
al tipo de 60% (*) 
4 950 000 pesos 

Tanto el capital cor:-:o los intereses estar1an libres de toda clase 

de impuestos y se pagarían ünicamente en Londres y Berl1n. El pre

cio tan bajo de compra muestra a todas luces la situación por la 

que'atravezaba el pa1s y sus necesidades dinerarias. 

En cuanto a la deuda externa su resolución estuvo dada por con

ducto de la deuda denc:':linada "Deuda Interior l,nortizable del 5 % de 

1894", sus titulas fueron creados 9or decreto el 6 de septiembre 

de ese año, mediante él se autorizaba al gobierno a destinar mayo

res sumas para la amor~izaci6n después de 1900, se aplazaron los 

pagos y con ellos pudo desahogarse parte de sus obligaciones más 

apremiantes. El servicio de interés y el pago de bonos sorteados 

estar1a a cargo del Banco Nacional de México, por estos motivos, 

la deuda flotante posterior al 1° de julio de 1882 se eliminó del 

presupuesto de la Deuda Püblica, corno meeida para realizar el ansia

do equilibrio presupuestal del que dependía en parte la participa

ci6n del Estado en la sociedad. El wecanismo seguido consistió en 

desplazar las obligaciones pagaderas en una fecha reciente a otra 

posterior sin redimirlas. 

Su emisión const6 de 5 series cuyos bonos se destinaron a con

vertir o pagar t1tulos y cr~ditos ~1ntiguos, subvenciones a ferroca

rriles y a la construcción de obras de utilidad que el gobierno ha

bía tomado a su cargo.* El monto de cada serie ascendió a las siguien-

* Obras de los puertos de Vcracruz, Tampico, Manzanillo, Salina Cruz y Coatza
coalcos, así como también el perfeccioaa"'1ento del Ferrocarril Nacional de Te
huantepec. 
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tes cantidades: la iª decretada el año de 1894 fue de 19 985 800 

pesos plata; la 2ª en 1895; 3ª en 1898; 4ª en ·1899, todas ellas por 

20 000 000 de pesos; y la sa,decretada en 1902, por 16 472 600 pe

sos plata, de manera que del total autorizado por 100 000 000 se 

pusieron en circulación solamente 96 585 400 pesos plata.~/ 

3. Deuda Püblica Externa Titulada. 

Entrando propiamente alper1odo que nos ocupa, tenemos que la 

inversi6n indirecta por rnedio de los empréstitos llega a su auge 

durante el año de 1899. Como hemos visto, los recursos obtenidos 

hasta este momento estuvieron destinados a financiar la construcción 

de vías de comunicaci6n, el desarrollo de ciertos sectores de la 

economía, o factores de otra índole relacionados principalmente 

con las necesidades más urgentes del Estado, entre ellas el propio 

pago de deudas atrasadas. Todos los recursos se obtuvieron desde 

luego a· cambio de un interés redituable, comisiones y concesiones 

especiales a los prestw7.istas. 

El desarrollo económico durante estos años, del que ya habla

mos anteriormente, perniti6 al gobierno mexicano recstablecer su 

cr6dito. Las posibilidaees de obtener recursos en el exterior fue

ron tomando forma pues, junto con la inversión extranjera directa 

que tuvo lugar en nuestro pafs, reapareció esta otra forma de in

versión a trav6s de los ernpr6stitos. Se pudo pensar en la posibili

dad de iniciar negociaciones para una conversión donde se incluir!an 

los empréstitos de 1888, 1890 y 1893, con el prop6sito de que la 

carga anual pagadera en oro se redujera por el servicio de la deu

da sin que ello implicara un alarga~íento en el plazo de su extin

ción. 

En el mercado europeo, donde los grandes c!rculos financieros 

actuaban y poseían valores mexicanos, se observaba que estos repo-
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nianse con gran rapidez de la crisis económica de 1891-1693, prueba 

de ello era su cotizaci6n qne actuaba como l!ln indice. En julio d.al 

año fiscal 1893-1894 los valores emitidos por :os empréstitos de 

1888 y 1889 era de 58~ de su valor, para enero de 1899 esos mismos 

se cotizaban a 99 3/4, esta tendencia a la alza hizo renacer la con

fianza de sus tenedores • .12 1 

Por otra parte, la situaci6n jurfdica era favorable para pen

sar en una conversi6n pues existia una claúsula común a los tres 

contratos de los empréstitos ya mencionac.os. Ella se refer1a a la 

obligación de no ree~bolsar de otra manera que por la anualidad 
fija a los tenedores de bonos, el capital que representaban sus 

t1tulos, sino hasta el lº de enero de 1898 por medio de un aumento 

del fondo de amortización previsto en los contratos o, entregando 

de una vez todo el capital insoluto vfa pago en efectivo, o final

mente en una conversión. 

Los dos factores (econ6micos y jurídicos) se conjugaron y, una 

vez llegada la fecha del plazo, presentaron sus propuestas las fir

mas de las mejores casas bancarias de los Estados Unidos, Londres 

y Alemania, para realizar en los mejores términos la conversión. 

Sin embargo sobrevino al principio de las negociaciones la guerra 

hispano-americana y di6 fin a todo trato.* 

Una vez que se resolvió la paz, la casa Bleichroeder de Berlin 

surge cono la más poderosa para realizar convenios con México, en 

vista de haber celebrado arreglos con otras casas que hab1an hecho 

proposiciones por serarado; se fusionó con ellas para llevar a ca

bo conjuntamente el nesocio. Tenia además la re2resentaci6n de to

dos los interesados, tenedores de bonos de todos los empréstitos 

que se trataban de convertir. Su proposición no llegó a cristalizar
se ya que se negó a aceptar dos condiciones que el gobierno mexica

no considercba corno pu~to de partida para entrar en arreglos, en 

otras palabras, no ace~t6 renunciar para el.futuro enpréstito, al 

* Cabe mencionar que Lenin señala a esta guerra como uno de los puntos históri
cos a partir de~ cual las ?ublicaciones.económicas empieza..~ a utilizar el con
cepto de "Imperialismo" ¡>ara caracterizar esta época. (tenin. Op.Cit., p.11) 
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depósito del importe de dos cupones trimestrales que, de acuerdo 

a los antiguos contratos, debla permanecer en parte de la expresa

da casa durante todo el tiempo que tardaran los empr~stitos en amor

tizarse; y el segundo punto al que no accedió, se refirió a no su

primir la garant!a estipulada sobre las contribuciones directas 

racudadas en el Distrito Federal. 

Lo anterior provoc6 que los asu.ntos quedaran en suspenso por 

no haberse llegado a un acuerdo. Ilast3. abril de 1899 es cuando nue

vamente surgen pláticas para reanudar la operaci6n, s6lo que ahora 

eran propuestas porpa~te de los establecimientos de cr~dito y casas 

bancarias de los Estados Unidos, manifestando mayores ventajas que 

las que el gobierno hubiera podido obtener en cualquier otro lado. 

Ellos s6lo proponían para hacer la convcrsi6n, el cambio de unos 

acreedores por otros, ya que suscribirían un empréstito del gobier

no mexicano, cuyo producto se reinvertiría en ree~bolsar por sepa

rado los t1tulos de los empréstitos ü.:",tiguos; No se trataba de ofre

cer a los tenedores de bonos de 1898, 1890 y 1893 otros titulas que 

devengaran menor interi2s y que recibieran en cambio de aquellos, 

sino gue se proponían sustituir los acreedores,hasta ese momento 

europeós,por unos nuevos, los norteamericanos. 

Esa oferta tampoco fue aceptada pues tenla un inconveniente, 

Limantour, secretario de Hacienda, lo expresa en estos términos: 

" Esto [la oferta estadounider-.se] no era de aceptarse. Estarido los bonos de los 

empréstitos antiguos en manes de un públío:> ya forniliarizar"_,o =n los asuntos 

de H&:i=, que =nstituye en n::ulidad su clientela, y cuya =nfianza lirprim.i'.a 

solidez y estabilidad a dichos err.¡m'.5stitos, poniéndolos a cclbierto de las fluc

tuaciones de la especulación, no era cusrdo ccrnbiar esta clientela ]X>r otra nue

va que aún sur:oniéndola muy ~Brasa, no tenía los misrros D..."'1tcceC011tcs que ucp~e

lla, ni mucho rrenos el ccnccir..iento de nuestro p¿iís y la jus'::a aprcciilci6n de 

su crédito. ,.Jl/ Lo cierto es que t.:imbién el gobierno mcdfa las conse

cuencias probables del rompimiento de las grandes casas bancarias 

de Londres, Berlín y otras m&s también europeas que se lP.s asocia

ron, y con ello la p~rdida de los beneficios que la liga estable

cida entre ellos le reportaba. El hacer a un lado a los tenedores 



no s6lo significaba tener que enfrentarse a ellos corno simples in

dividuos propietarios de bonos, sino tambi€n atenerse a las conse

cuencias, probablemente desfavorables y de gran magnitud, sobre los 

demás intereses que representaban y tenían fincados en otros secto

res de la actividad económica del país ya que, como sabemos, conta

ban con inversiones también directas. 

La lucha entre las grandes potencias europeas y los Estados 

Unidos en la búsqueda de espacios para desarrollar mejor sus proyec

tos expansionistas, tenía lugar de forma notable en nuestro país 

ya para estos años; pretendían acaparar ventajas para sí, ello se 

reflcj6 en la insistencia y presi6n que ejercieron los diversos es

tablecimientos y casas bancarias por obtener una resolucí6n del go

bierno en la contratación del nuevo empréstito, gracias a esto no 

fueron casuales las visitas que realizó Limantour a Nueva York y 

Europa durante ese año de negociaciones. 

La conducta que el gobierno consideró juiciosa para actuar an

te esta~ circunstancias, fue la de procurar una amalgamación de los 

des grupos, siempre y cuando el europeo llegara a formular proposi

ciones que equivalieran a las que hacían los Estados Unidos, pues 

de no hacerlo -según Limantour- se podría optar por llevar a cabo 

en Nueva York. la operación deseada bajo términos satisfactorios. 321 

Esta atmósfera de competencia culmina en el contrato def initi

vo del "Empréstito 5% oro de 1899" firmado el 1° de julio por los 

representantes de la casa F. Bleichroeder, del Deutsch Bank y del 

Dresdner Bank; en París el dfa 2 por el Banco Nacional de X6xico, 

y el día 3 en Londres por las Casas J. s. Morgan y J. P. l·'.organ de 

Nueva York, ambas ·casas representaban intereses americanos sólo que 

su filial en Londres· tenía la funci6n de atraer el capital europeo 

hacia Estados Unidos. 

La participaci6n en este nego.::.'.o de todo el grupo de. estable

cimientos y casas bancarias de Nueva York, que no se m'!!';cior:an, como 

casas contratantes, estuvo dada a pe~~r de ciertas contingencias 

por la influencia y el dinero qu<! representaban. El gobierno de Mé

xico por eso mismo les había ofrEicido ,en caso de realizar la opera-
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ci6n de conversi6n en Europa, su entrada a este negocio. A pesar 

de los obstaculos que al principio se opusieron al proyecto de fu

si6n de los grandes intereses de los dos continentes, y de no haber 

logrado que las casas norteamericanas que presentaron sus proposio

nes fuesen admitidas en el sindicato con carácter de contratantes, 

lograron abrirse un espacio pues obtuvieron una participación en 

el trato mediante la· ·reserva de cierta cantidad de títulos que los 

banqueros contratistas cedieron a instancias del ·gobierno; es-· -

tos nuevos elementos de crédito y de dinero que representaban, ase

guaraban un mayor ~xito en la operación. Fueron otorgados al mismo 

precio neto en que el gobierno había vendido a la totalidad al sin

dicato, además de ciertas concesiones que en la Memoria de la Secre

taría de Hacienda correspondiente al año de 1899-1900 no se especi

fica. 

En la fijación de las bases para la conversión ~esaltan los 

siguientes puntos: 

- El gobierno se comprometi6 a emitir un empréstito consolidado por 

valor de E 22 700 000, con el 5% de interés anual. Se destinaría 

exclusivamente a la conversión y reembolso de los títulos de los 

empréstitos incluidos, adicionándose adem6s la deuda del Ferroca

rril de Tehuantcpec. 

- Se cubrir:í.an también los gastos que causara este nuevo empr6sti

to y los de conversi6n de préstamos anteriores. 

- La suma de E 22 700 000 se dividiría en dos partes, una de las 

cuales estaria destinada a .los tenedores de los cuatro empr6sti

tos llamados a la conversión, y la otra, a interesar a un nuevo 

público en los valores mexicanos, invit;indolos a suscribir bonos 

con dinero en efectivo. Ello significó la apertura del mercado 

de Nueva York, pues foroaba parte de este nuevo público interesa

do. 

- Fueron destinadas E 4 700 000 en título para los fines preceden

tes y para una pequeña parte de los tenedores de bonos de los an

tiguos empréstitos que no se hallaron a la hora de la conversi6n 

en condiciones de ca.~jear, por diversos motivos, sus valores por 
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. los nuevos que se les ofrecían, ahora se les saldarían en efecti

vo sin pasar a ser parte de la conversi6n. 

:. ·:A los tenedores de bonos de Tehuantepec se les ofreció ceder un 

. bono nuevo del 5% de 1899 por otro de igual valor más 1% en efec-

tivo. 

~ A los tenedores de bonos de 6% de 1888 y 1890 se les ofrecieron 

:··los bonos del 5% más ll:\% en efectivo. 

~:A los del empr~stito de 1893 se les ofrecieron títulos por igual 

···valor de 5% a 5% más un 2% en efectivo.111 

El ejecutivo autori~u llevar a cabo la conversión de la Deuda 

·~ública mexicana pagadera en oro sustituyéndola por otra que deven

~iará un interés inferior al 6%, ya que aunque llegara a representar 

un mayor capital nominal el servicio de la carga anual se reduciría. 

El contrato se f.\rm6 llamándose "Deuda Exterior Mexicana del 

si oro". De él se tom¿rían E 13 000 000 menos 1% de comisión, y 

~ 9 700 000 en opción hasta el 1° de marzo de 1900 a 97~% menos 1% 

de comisión. El éxito de la operación fue rotundo, los títulos ofre

cidos en Nueva York quedaron cubiertos antes del plazo fijado y 

los restantes, que se pusieron a disposición de los tenedores de 

antiguos préstamos con valor previsto de E 8 300 000, presentaron 

solicitudes de conversiones mayores por E 15 533 320 de las cuales 

E 2 209 320 eran títulos del Ferrocarril Nacional de Tehuantepec. 

En otras palabras, las casas bancarias ofrecieron al pOblico 13 mi

llones de libras y éste acudió suscribiendo por valor de cerca de 

20.5 millones más del previsto, por lo que la casa Bleichroeder tu

vo que hacer uso del derecho de opción sobre las E 9 700 000 restan

tes para cubrir las demandas y amortizar de una vez todos los titu

les antiguos que aan quedaban en circulaci6n. La conversión, que 

nunca se imaginó sería realizada en un s6lo acto, se hizo en unos 

cuantos días. 

El interés fue establecido en 5% anual pagadero por trimestres 

con vencimientos al 1° de enero, de abril, de julio y de octubre 

de cada año. El primer cupón se pagaría hasta el 1° de abril de 1900 

en los bancos de emisión de Berlín, Londres y Nueva York, así como 
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en las casas de Francfort y Amsterdam, y en la que los bancos de 

emisión designaran.211 

Es importante subrayar que en garantía de este empréstito se 

designo el ~~ de los derechos de exportaci6n-importaci6n que el 

Banco Nacional de México cobraría por medio de certificados anuales, 

aparte de qu.e el gobierno mexicano qued6 obligado a dejar un sobran

te de 10% sobre las santidades que se requirieran para el servicio 

anual de la deuda por si ese 62% resultaba insuficiente. Con lo an

terior se ve claramente como el crédito de la nación no habia lle

gado a adquirir un grado de consisyencia tal ante los mercados ex

tranjeros, para que el empréstito s6lo tuviera de prenda la palabra 

de nuestro país. 

Pasando al punto de la amortización, ella se realizaría sobre 

la base de una anualidad fija con pagos regulares por una cantidad 

determinada siempre invariable para, de esta manera, realizar el 

pago del capital al mismo tiempo que el de los rt\dit:os. Esta amor

tización empezaría desde el 1° de jÚlio de 1900 hast~ su conpleta 

redención en 1945. El fondo de amortización se constituiría por el 

pago ser:testral que el gobierno hari'.a a la casa Bleichroeder del 

0.3515 sobre el monto nominal de los bonos del emz:iréstito, de modo 

que la anualidad fija correspondería en su totalidad a.5.621. Otras 

estipulaciones del contrato reglamentaban la sustitución de los tí

tulos por los nuevos del 5~, asi como la liquidación de réditos y 

la forma en que se llevar.fa la contabilidad. Desee el 1° de julio 

de 1909 podría aumentarse la amortización o redi~irse totalmente 

el e¡71préstito. 

Se restringió, y esto es muy importante, la libertad del gobier

no mexicano para emitir cmpréstito3 en el extranjero durante cier-

to tienpo. Primero había que cumplir ccn los c-3.pitalistas extranje

ros que habían aportado su.parte dineraria para este crédito. La 

participaci6n correspondiente a cad~ uno de ellos se cxpres6 como 

sigue: casa Blcichroeder 40.3%; J.P. Morgan de Londres y de Nueva 

York 26.9%; Oeutsche Bank 13.5%, Dresdner Bank 13.1%; y, Banco Na

cional de México 6.2%. Estas cantidades expresan di~fanamente el 



monopo1io del "grupo alemán". 

G r á f i e a 1 

Empristito SZ oro de 1899 " 

Dresdner 
Bank 

- 3& -

[Fuente: SHCyP, Memoria corres2.ondiente al año 1899-1900. on.c.it. 
p.208] 

Esta deuda reviste características trascendentales en tanto 

que el crédito otorgado implíc6 varias cuestiones: 1º partícipaci6n 

de capitales provenientes de las principales potencias mundiales 

en este tipo de ínversi6n• 2° apertura al mercado norteamerica~o 

de nuestros valores por obligaciones contraídas; 3° un marge~ rela

tivo por parte del Estado mexicano para poder negociar el aplazawien

to de sus pagos. En síntesis, esta nueva cor1trataci6n nos muestra 

que el país gozaba de un crédito más s6lido,producto de sus cc~di

ciones económicas y politicas,en relací6n a los años correspo~dien

tes a la etapa posterior que expondremos más adelante. Esta de~da 

es ader.iás el punto de arranque para el estudio de todo un cic~o en 



- 39 -

en términos del endeudamiento externo el cual culmina en 1942 con 

su arreglo total y donrle, precisamente, se inicia otro tipo de fi

nanciamiento que perdurara hasta nuestro dias. 

* * * 

Pasemos a reseñar las obligaciones que se hicieron después . 

de la conversión de 1899 y los préstamos otorgados hasta antes de 

la desco~posici6n del r~;tmen de Porfirio D!az, llegando a los años 

finales de esta prirne·;a periodización que es cuando culmina la fa

se de les créditos p•.:ovenientes del exterior. 

En 1899 se ori.ginó el "Empréstito Municipal del 5% de la Ciu

dad de ~·!éxico", fue contratado por una compañia londinense llama

da "The •rrustees Executors and Securietes Insurance Corporatio, Li

mited". Estuvo a cargo del Distrito Federal, su destino fue cubrir 

las obras del des3.güe del Valle de México, obras en las quP. se ve

nia laborando desde tiempo atr&s, cuando la ciudad se enfrentó al 

problena de inundaciones y con ello a la paralización de algunas 

zonas comerciales, además de las enfermedades ocasionadas por la 

falta de salida de las aguas. Este empréstito vencta el 1° de Junio 

de 1928, pero se consideraria prorrogado hasta el 1° de enero de 1933 

de acuerdo con las estipulaciones del convenio de 1922 en el que 

fue incluido. 

Posteriormente, en el año de 1901 l~s necesidades de ex?orta

ción de algunos productos, fomentaron ciertos tipos de obras de in

fraestructura, de ahf que el estado de Veracruz se haya visto pre

cisado a contar con fondos para financiar la construcción de su puer

to. En 1901 se emite una serie denoQinada "Bonos del Estado de Ve

racruz 51, iª Serie", dcstinádos a ese fin y a cubrir el importe 

de las obras de saneamiento de :as ciudades de Veracruz y Puerto 

México. Su amortización se harfa mediante la aplicación del 2% so

bre los derechos de importación recaudados por las mercaPcias que 

se introducían a través de las aduanas de ese puerto. 

Otro estado que tuvo necesidad de financiamiento fue el de Ta-
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maulipas. Emiti6 los "Bonos iª Serie del 5% de 1902" destinados 

a cubrir el importe de las obras de saneamiento cel puerto de Tam

pico. 

En 1902 se emiti.6 el "Empréstito del 5% de la Compañia del Fe

rrocarril Nacional de Tehuantepec", fue autorizado para llevar a 

cabo el perfeccionamiento de esta linea. El fe:::-rocarril hab1a sido 

adquirido por el gobierno en 1831, con él se contrajo una deuda que 

fue pasado con el "Empréstito de 1899" pero más tarde se emitieron 

en Ale=-ania, por medio del Dresdner Bank y del Shauf fhausen Sank 

Union, dos tipos de obligaciones oro: unas por E 1 870 000 al 5% 

(en 1901 y 1904 y que son las que conforman este empréstito} y otras 

por E 370 000 al 4%% (en 1909 conformando ellas el llamado "Emprés

tito 4~:5 de la Comnañia Nacional de Tehuantepec"}. Se colocaron tí

tulos de esta empresa en Estados Unidos, Gran Bretaña y Holanda en

tre otros paises. Estas obligaciones quedaron e~ 1918 a cargo de 

la Federaci6n por virtud del contrato rescisitorio con la. !:'C::-:pnñia 

del cencionado ferrocarril. Estuvieron afectos ?ara su pago los bie

nes e ingresos netos de la J.inea con vencimiento al 30 de junio de 

1953. 

Justamente en ese año de 1902 apareci6 la ley del 9 de junio 

que au<::orizaba la :;ª y·última serie de los bo;-:cs de la "Deuca lnte-· 

rior l·.mortizable del 5%"*; tmnbién autorizaba la emisión de títulos 

de deuda pública a corto o largo plazo en la cantidad necesaria pa

ra cu~rir el importe de las obras programadas. Estas se referian 

concretamente a: l) perfeccio.namier.t.o del Ferrocarril NacioDal de 

Tehuantepec, 2) obras del puerto de Salina Cruz y Coatzacoalcos, 

3) obras del puerto de Manzanillo, 4) construcción de edificas y 

obras en el puerto de Veracruz, S} obras del ~~elle metálico de Tam

pico, 6) construcción del Palacio Legislativo Federal, 7) obras de 

cond~cci6n, elevación y distriuuci6n de las aguas destinadas a la 

ciudad de ~éxico, 8) amortización de las obligaciones expedidas pa

ra el pago de las obras de saneamiento de la capital. 

* Véase la página )0 de éste esc~ito. 
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Sin embargo las condiciones prop~cias para que este nuevo en

deudamiento se llevara a cabo no se presentaban, la plata estaba 

en el punto de su máxima depreciací6n, una vez más a 19.68 peniques 

por libra que, comparada con su antigua cotización 40.75, represen

caba una pérdida de 51.65% en el valor oro del peso. Por otra par

te el movimiento de capitales en el nercado internacional sufria 

una fuerte contracción (recesi6n nortea..~ericana de 1900-1904), ello 

se reflejaba en la Ilolsa de Londres, de Nueva York y de Alemania 

en donde tenfa lugar una grave escasez de dinero. 351 

El gobierno mexicano tom6 la alternativa de contraer una deu

da flotante y disponer de una parte de las reservas acumuladas por 

los'saldos favorables de los ejercicios presupuestarios, para regu

lar esta sit~aci6n. Se expidi6 una ley el 15 de mayo de 1903 median

te la cual se autorizaba al ejecutivo para que, mientras no se emi

tiera un empr~stito a largo plazo estipulado en la ley del 9 de ju

nio de 1902, ~ubriera mediante la ernisi6n de las obligaciones del 

Tesoro a un ~lazo de dos años y con un rédito_ del 4~% anual, el im

porte de las obras públicas enunciaCas ~~s arriba, as! como de los 

~!tules de les ferrocarriles Interoce~n~co y Nacior1al, y de los sub

sidios debidos al Sud-Mexicano y al Veracruz al Pacifico. 

Será hasta 1904 la fecha en que consignemos el siguiente prés

ta~o exterior a largo plazo. Las condiciones en las que se encontra

ba el pais c~n respecto a sus obligaciones contraídas por concepto 

de Deuda Pública eran estas: para el 1° de junio de 1905 vencia el 

plazo para ct;.brir las pri:r:-,eras obligaciones emitidas en junio de 

1903. La deuc~ flotante por concepto ce esas obligaciones empezaba 

a ser demasiaCo elevada, 3demás el gobierno se propo~f~ redimir los 

bonos que se hallaban er. circulación pe;:- subvención de los ferroca

rriles del Sur y del de Veracruz al Pacífico, que ascendían a 15 mi

llones de pesos, con un i~ter~s muy alto. Era urgente por ello e

~itir nuevas cbligaciones renovando el ?lazo autorizado o gestionar 

nuevamente u~ empr~stito a largo plazo. 

A nivel internacional durante este años los mercados europeo 

y norteamericano salfan de la crisis ?Or la que atravezaban desde 
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1900, sus condiciones mejoraron en 1904. Varios grupos de ba:ique~os 

alemanes, franceses y estadounidenses e~pezaron a formular al gobier

no de México proposiciones de contratar el empréstito a largo pla

zo. Las mejores ofertas fueron por parte de la casa Speyer & Co. 

de Nueva York, propusieron para contratar 40 millones de dólares 

oro del peso y ley monetaria que regfa en Estados Unidos. A prop6-

sito resulta significativo observar las opiniones que suster:taba Ja

mes Speyer, banquero de la casa: " 'En los Estados Unidos existz la con

vicción generalizada de que Mé.xico ya no es sino una depender.cia de la e=ncraía 

norteanericana, de la misma rr.anP.ra que toda la región ciesde la frontera de ¡..~ 

xico hasta el canal de Pan.a.'Tá es vista caro ~v-te de Allérica del Nor...e' " 351 

La anterior propuesta fue aceptada y se firm6 el contrato el 23 de 

de novie~bre de 1904. Participaiún tam~ién otras casas, la Speyer 

Brothers de Londres, junto con Lazard Speyer Ellison de Frar.}:furt. 

Se denom.in6 "Deuda del 4% oro de 1904 de los Estados Unidos Hexica-

nos .. u 

Lo que es importante resaltar de esa operación, o señalar co

mo un rasgo fundamental del contrato e~ relación a los anteriores 

hasta aqui reseñados, es el hecho de que por primera vez no fue apo

yado en alguna garantfa específica, sino simplemente se basó en el 

crédito que gozaba el país como Nación. Se reconoce al Estado 

en el exterior como un gobierno nacional capaz de conducir el desa

~rollo de la economía, para depositar en él toda su confianza q~e 

venía principalmente del pafs vecino del norte. Según Díaz Dufco, 

citando a las comisiones parlamentarias encargadas del dictámen 

acerca de la operación, nos refiere el siguiente par~grafo! n F..s 

la pr:i.me;:-a vez que el gobierno mexica."'1.o ha pOC.ieo contratar un ü~rést.il:.o a lar

go pla7..o sin dar en garantía &:ü cu.nplimie..'"lto ee las obligaciones ccnttaídas 

el producto é'.e determinados i.'lpllestos o re."1tas; el hecho es tanto más digno de 

llamar la atención Cl\8..'lto que hasta hoy habia siCo regla inva:d.able ce las ca

sas banqueras de prirrer order1 de Europa y de Estados {¡lnidos, exigir la =nsti

tuci6n de garant!as especíales q..:1e les dieran rma absoluta y co:npleta &.."<]Uridad 

de que los intereses de la deuda contraiC!a habrían de ser religiosa y puntual

rrente pagadas. En esta ocasi6n ••. ha podido ser =nsiderado al igual que los 
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vieJos paises europeos, que no ofrecen más garantía que su propia solveP.cia ni 

dan más seguridad que la del invariable currplimicnto de todos sus ccqira:nisos 
y obligaciones."37/ 

Pasando al plano de las condiciones en las que fue contratado, 

tenemos que los bonos pagarían el 4% de inter€s anual sald¿ndose 

semestralmente el 1° de junio y el lº de diciembre de cada año has

ta su total vencimiento. El capital y sus intereses se pagarían en 

dólares o en su equivalente en moneda ingle3a, alemana o francesa, 

siendo exceptuadas de todo impuesto mexicano establecido o por es

tablecerse. Los bonos serían redimidos en 50 años contados desde 

el 1° de diciembre de 1904 por medio de pagos semestrales uniformes 

equívalentes al 2.3% del monto total del empréstito, fueron fijados 

en 930 000 dólares exactamente destinados al pago de los intereses 

y amortización de los bonos a la par por sorteo durante los prime

ros cinco años, y posteriormente, por compras en el mercado cuando 

el precio de los bonos fuera inferior a su valor nominal, o por sor

teos cuando estuvieran a la par o por encini.s1 de ellos.l§/ 

El emprSstito se destinaría a la amortizaci6n de las obligacio

nes del Tesoro emitidas con fecha del 1° de junio de 1$03, en la 

cantidad de 12 500 000 dólares que vencian el 1° de junio de 1904; 

a la amortización de las obligaciones del Tesoro emitidas el 1° de 

junio de 1904 por 6 000 000 de dólares que vencían el 1° de junio 

de 1906; a la amorti:rnci6n de los certificados especiales emitidos 

el 3 de diciembre de 1904; a la amortizaci6n de todos los bonos del 

6% pagaderos en moneda mexicana emitidos el lº de julio de 1892 y 

el 1° de enero de 1905, en pago de las subvenciones concedidas al 

Ferrocarril Mexicano del Sur y al Ferrocarril de Veracru~¿ al Paci

fico; una cantidad tambi~n se destinaria al pago de cier~as sumas 

en certificados de plata emitidos con el objeto de construir y ex

plotar el Ferrocarril Nacional de 'rehuantepec y, por úl~ii::o, a pa

gar con el remanente las obras de los puertos de Salina Cruz, Coat

zacoalcos y Manzanillo conforme a los contratos respectivos. 

El siguiente año t±éne ·. lugar un fenómeno que es preciso men

cionar debido a las repercusiones·que tendrá a nivei econ6rnico en 
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el posterior crédito de México. Nos referimos a las fluctuaciones 

sufridas por nuestra moneda hasta principios de 1905, ellas deter

mincron la aparición de la reforma monetaria decretada por Limantour 

el 25 de marzo de ese año y entraron en vigor el 1° de mayo. El pe

so, establecido como 75 centigramos de oro o 24.4391 gramos de pla

ta pura, quedó estabilizado fijándose la paridad en 2.006 pesos por 

d6lar al mismo tiempo que nuestro paf s se adher1a al patr6n oro vi

gente ya en la mayoría de las naciones del mundo .. Lo anterior impli

có una devaluación del 50% en relación a corno se venia cotizando, 

repercutiendo Girectamente en la deuda externa. Ante esto se hizo 

necesaria una nueva definición, pues su monto, que hasta el 30 de 

junio ascendia a $ 160 861 466 .20, después de este suceso subi6 

para el 3C de junio de 1905 a $ 316 342 517 .06, ello sin compren

der los préstamos exteriores estatales de las obras portuarias y 

~ani tarias de Veracruz y Tampico.-39 1 

Debido a los problemas mencionados se realizaron más emisiones 

para seguir financiando las obras de infraestructura. Surgieron más 

bonos del estado de Veracruz, Tar.1aulipas no se quedó atrfi.s y emiti6 

una segunda serie de bonos del 5%. Aparecieron al siguiente año los 

"Bonos del estado de Sinaloa de 1906", la compra-venta en fi.rme de 

ellos estuvo a cargo dn la firma s. Pearson and Son. Limited cuya 

finalidad fue r.ubrir parte de las obras del puerto de Mazatlán. 

Es interesante señalar que a fines de 1906 se quizo implantar 

el servicio militar en México, pero la medida provoc6 una fuerte 

oposición por parte del ministro alem!n en nuestro país, argumentan

do que los gastos militares serían una carga para el presupuesto 

mexicano y disminuiría por lo tanto la seguridad de les bonos <lel 

gobierno mexicano ·en manos alemanes . ..1.Q./ 

Respecto a los ferrocarrLles fueron dos los empréstitos otor

gados a la compañía del Nacional de Teh11antepec, siendo emitido el 

segundo en 1908. 

Finalmentes están los "Bonos oro 4~% de la Caja de Pr~stamos 

para Obras de Irrigaci6n y Fomento de la Aaricultura, S.A.". En e

se mismo año esas obligaciones fueron originalmente suscritas por 
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las casas de préstamos con la garantía del gobierno federal y en 

virtud de ellas posteriormente tuvo que hacerse cargo en el conve

nio del 25 de octubre de 1925, transformándolas asf en su propia 

deuda. Su vencimiento a un plazo de 35 años seria el 1° de noviem

bre de 1943. 

El financiamiento interno $Ígui6 su ritmo, pero en cuanto al 

arreglo de la deuda exterior se mantenfa en una situaci6n vacilan

te respecto a las nuevas condiciones provocadas por la devaluaci6n. 

Para el año de 1909 los t!tulos emitidos en 1899 tenian fecha cer

cana en la que el gobierno mexicano gozaba del d~recho de modificar 

los tratos de amortizdci6n de los títulos emitidos, convirtiendo o 

amortizando la totalidad del empréstito. se respondi6 haciendo va

ler las cla~sulas mencionadas, estableciéndose que antes del 1° de 

julio de 1909, esto es a los diez años siguientes de la conversi6n, 

se podfan modificar las condiciones de aQortizaci6n de los títulos 

correspondientes al empréstito de 1899. 

Al respecto el Banco Nacional de r,!€xico recibió propuentas di

rigidas al gobierno por parte de casas extranjeras de Alemania, In

glaterra, Estados Unidos y Francia, con el fin de convertir la"Deu

da Exterior del 5% de 1899" en una nueva deuda que c6lv devengara 

el 4% anual, lo cual se emitiría en la cantidad indispensable para 

canjear o amortizar la deuda referida. Su objetivo era reducir la 

anualidad destinada al servicio de réditos y amortización, :>in au

mentar el ntimero de anualidades que exigía su completa extinci6n. 

La operaci6n se llev6 a cabo firmándose un contrato por ••.. 

E 22 200 000 el 2 de julio de 1910, equivalentes a 107 670 000 dó

lares destinados a sustituir el empr~stito del 5% por otro del 4%, 

fue denominada "Deuda Exterior Mexicana del 4% oro de 1910~. Las 

casas bancarias participaron en el siguiente orden de porcentaje: 

Bleichroeder, Deutsche Bank, Dresdner Bank, Margan Grenfell and Co., 

J.P. Mo:tgan and Co., todas ellas sumaron el 42%; Banco Nacional de 

México 15%; Banque de'Parrs et des Pays Bas, 12.75%; Cr~dit Lyonnais, 

10.2%; Société Générale, 10.2%; y, Comptoir National d'Escompte de 

París, 9.35%. Como muestra la gráfica número 2 la predominancia del 
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capital francés es notoria, los dem~s paises participantes se hab1an 

contra1do en función de las ligas establecidas entre los "científi

cos A y los inversionistas franceses, las cuales como recordaremos 

era., sumamente estrechas y tradicionales. 

G r á f i c a 2 

" Deuda Exterior Mexicana del 4% oro 1910 " 

42.5% 

Bancos Franceses 

[Fuente: Bazanc, Jan, rlistoria de la Deuda Exterior de Mixico (182J-1946),p.Í66) 

Qued6 estip~lado que tanto el capital corno los intereses serian 

pagaderos en oro. Para el servicio de rdditos y amortizaci6n fue 

asignada una cantidad equivalente al 5.37& sobre E 22 200 000, o 

sea, E 1 192 140, lo ·que representaba con respecto a las anualida

des de la deuda en 1899 una diferencia a favor de México por ..•• 

E 83 600 anuales. El plazo de amortización se redujo, pues crnpeza

r!a a realizarse a partir del 1° de enero de 1910 hasta su extin

ción el 1° de enero de 1945 a m6s tardar. En este compromiso sf 

hubo necesidad de una garantí~, se fij6 en los mismos tér~inos de 

1899, es decir, sobre el 62% de los derechos aduanales, s6lo que 

se suprüni6 el mecanismo de certificados especiales de aquél contr.!:!_ 

to y se dejó que las aduanas re~itieran directamente, sin la ínter-
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venci6n del Banco de México, las cantidades por cuenta de dicha ga

rantía. 

De esta conversión se obtuvo que el r~dito bajara un punto. 

La venta de los nuevos títulos, no obstante devengar este interés 

menor, se vendieron a un 94 3/4 % con la intervenci6n de los esta

blecimientos franceses gracias a que se emitieron en la Bolsa de 

París. Los titules se cotizaron en los mercados alemanes, ingleses 

y norteamericanos. Con la supresi6n de los certificados de aduanas 

se hizo nominal la garantía concedida a los títulos de 1899 y se 

obtuvo la economía anual de la que ya se ha hablado más arriba. 

Es necesario mencionar que durante estas negociaciones el pa1s 

vivía acontecimientos políticos de gran importancia, provocados a 

ra1z de la declaración oficial del entonces presidente Porfirio 

Diaz, en el sentido de que se podrían formar partidos politicos pa

ra tomar parte en la próxima_ campaña electoral, en virtud de que 

el pueblo mexicano "estaba ya r:iaduro para ejercer el sufragio". 

Ello di6 lugar al surgimiento de varios partidos oposicionistas, 

entre ellos el llamado Partido Antireeleccionista encabezado por 

¡,':::-'-l.ncisco I. Madero, Vtl.zquez Gómez y José Vasconcelos, entre otros~l/ 
!-h."' obstante la proclama anterior -como sabemos- se hizo uso de 

la reelecci~n, favoreciéndose oficialwente una vez mtl.s a Diaz, lo 

que provocó una agi.taci6n creciente en todo el país. Todas las ca

pas oprimidas poi años de esclavitud to~aron parte activa en la es

cena social lanzánn?se a la lucha armada. Pascual Orozco y Francis

co Villa en Chihuahuu, los 2igueroa en Guerrero, Lucio Blanco, Eula

lio Gutiérrez y Francisco Coss en Coahuila, Agustín Castro en Duran

go, C~ndido Aguilar en Ver.:i.cruz, Benjami:-i Hill y Maytorena en Sono

ra, y, Emiliano Zapata en :·:orelos. Se iniciaba el proceso revolucio

nario de 1910. 
Los primeros brotes rebeldes asomaban la cabeza en esta etapa 

de descomposición del régir::en porfirista. Los tratos con el exterior 

se vieron afectados, pues pactadas todas las condiciones del contra

to de 1910, la situación del pafs que.mostraba signos de inestabili

dad, indujo a los banqueros a percibir la situación que se gestaba 
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en M~xico, desconfiaroc en cuanto a la posibilidad de llevar a cabo 

toda la operación de una sola vez y, para no suspender indefinida

mente una emisión pública anunciada ya en Europa y Estados Unidos, 

fue preciso aceptar que el sindicato' de banqueros tonara en firme 

por el momento sólo la ::::.itad de la nueva deuda, reservándose hasta 

el 1º de abril de 1911 la compra de la otra mitad. 

Se entregaron E l:. 000 000 del nuevo empr~stito. En esta deu

da participaron nuevos bancos extranjeros. El pago de intereses se 

realizar1a en los seis grandes mercados de Paris, Berlin, Francfort 

del Meno, Londres, Ne~ York y Amsterdam. 

En 1911 casi la totalidad de lo effiitido por. la "Deuda Exterior 

mexicana del 4% oro de 1910" estaba en nanos de tenedores franceses, 

500 000 titules con u~ valor nominal de E 10 000 000.~/ 
Este año el pais suspendió el servicio de la deuda externa 

por primera vez en nusstro perído y encontraba dificultades para 

colocar sus préstamos. 

La situación tan ~ensa que se vivía en el país, oblig6 a Diaz 

a dejar el poder renu~.ciando a la presidencia, se e~~arc6 hacia Fran

cia. El hombre que oc~pó su cargo provisionalmente fue Francisco 

León de la Barra. Las luchas al interior del país s~gui8ron flore

ciendo, la autoridad 6el nuevo gobierno no fue reconocida en gran 

cantidad·de estados. ~as finanzas públicas sufrieron graves deterio

ros a consecuencia d2 los gastos militares tan altos. 

El gobierno de :...són de la Barra se vi6 precisa.do a recurrir a 

la compañía Speyer a~~ Co. de Nueva York en busca de un préstamo~ 

por 10 000 000 de dó:ares. Le fue concedido bajo las siguientes ba

ses: interés de 4.5~, vencimiento para el año de 1913 redimible pre

vio aviso de 30 días y con garantía ,de obligaciones de la Tesorería 

General de la Nació~ avaladas por el Banco Nacional de México. Su 

tipo de venta fue d~ 99 menos 1% de comisión para los compradores 

y se suscribió con q=an demanda en casas bancarias de gran presti
gio de Nueva York y de Europa. El acceso a este préstamo se expli

ca por el monto de ~~ertes inversiones que pose1a la compañia Spe

yer en otros ramos ce la actividad económica de M~xico. La entrega 
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de estos recursos al nuevo gobierno fue por el inter~s de financiar 

una pronta pacificaci6n para no ver afectados sus capitales con 

la L.~estabilidac reinante. Este crédito signific6 -segdn Enrique 

Ser..o-, " .•. un .indicio de que, a pesar de las prilreras fricciones que surgie

ren c!e.bido a las ame..'"'.3.Zadoras reclarraciones respecto a los daños ocasionados 

por la Revoluci6n a propiedades de :xirtearrericanos radicados en ~~xi=, la ac

titud de los Estados Unidos hacia. el gobierno provisional y al p:x:ier dettás de 

fil -P,adero- era sirrpatia y =nfianza en ese m::xrento." 43 / 

Por otra parte, Madero desde su partido y después de haber lan

zado el Plan de San Luis, encabeza la lucha contra el fraude elec

tora~ fraguado por el gobierno de D1az. Poco después logra llegar 

al peder asumiendo la presidencia de la república, y una vez en e

lla se enfrenta a graves probler:-.as,. entre los que resalta la fuerte 

oposición por ser inconsecuenta en cuanto a puntos expresados en 

su Programa de acci6n, sobre to~o en lo relacionado a la cuestión 

agr~ria. Algunos ~úcleos sociales no se alinearon a este nuevo go

bierno, por el contrario se dispusieron a enfrentársele. El movimien

to ar::-cado del sur fue el más claro ejemplo, con Emiliano Zapata a 

la ca~eza y el Plan de Ayala cc~o programa; la lucha iniciada en 

Morelos se extendió rápidamente a otras zonas aledafiaa Por lo que 

res¡:::e.cta a la zona norte del pais ahí se pre501taron las más graves 

lucF.as:::-:o. 
En lo relacionado a la situaci6n con el exterior hubo un pun

to con::lictivo con los diplomáticos alemanes. Ten!an la convicción 

de que la victoria de Madero se había alcanzado con la ayuda de las 

empresas norteame.ricanas. Estas aprovecharían la oportunidad -según 

ellos- para sacar grandes ventajas en el terreno econ6mico, concrc

tame:J.te en un tratado de reciprocidad mexicano-estadounidense que 

afectaría gravemente a los intereses e industriales alemanes. El 

'grupo alem~n", Bleichroeder y .cee.tsche Bank se propusieron cono vfas 

para hace;:: saber al gobierno que: n Los propietarios alemanes ce bonos 

estat.al~ ;¡e;<lcanos :r.=:en que i.ma red=i6n ünportante en los ingresos aduana

les, c:r:n cn--isecuer1ci.:i necesaria de este tratr.l.do, ~-yprcr:etería la estabilidad 

de sus tltulos sosten.ida actualmente ¡;;or una garantía aduanal del 62%. Hay, pues, 
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el peligro de que los valores rre."ticanos existentes sean lanzados al mercado, y 

de que los nuevos ya no sean aceptaeos por los bar= ..... 44 / 

No se firrn6 ningdn tratado de reciprocidad, las presiones es

tadounidenses fueron en otro sentido, principalmente en el de pro

teger sus inversiones en la producción de materias pri.r.:as y en las 

compañías ferrocarrileras. No obstante lo anterior la tendencia ha

cia la baja de J~s cotizaciones en los bonos mexicanos iba en fran

ca caída, como podernos apreciar en la gráfica ndmero 3. 

Gráfica 3 

Cotizaciones de los Bonos del Gobierno Mexicano 

en el Mercado de Londres 

20 2 - 5%• 
3 - 5 ,, 

'º 
4 - 4% 
5 - 6% 

1900 1905 1910 1915 1920 1925 

[Fuente: Turlington Edgar, Mlxico and her foreing crcditors, Colum 

bia University Presa, Nueva !ork, 1930, pag.331) 
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Para 1912 la situación econ6mica del pafs estaba quebrantada 

por los suces0s acaecidos provenientes de la situaci6n polftica que 

se desarrollaba en s~ seno. Los ingresos del Estado habian disminui

do, siendo las necesidades mayores con motivo de la buscada pacifi

caci6n y estabilidad nacional. Para remediar esto fue necesario a

llegarse recursos por la Gnica vfa posible en esos momentos: el ex

terior. A estos zines estuvo destinado el decreto del 7 de mayo de 

1912, pues expresaba la autorización para contratar un e~préstito 

a corto plazo por la cantidad de 10 000 000 de dólares, emitiendo

se para ello obligaciones del Tesoro a plazo de l año y 4~% de in

ter~s anual. Se realizó, y una vez más fue contratado con la casa 

Speyer & Co. de Nueva York. 

Madero declaraba en su informe del 16 de septiembre de 1912 

que " Con el producto de emprl2stitos [se habían) estado erogando los gastos 

de guerra y efectuar..:Jo ccrrpras de a...'"lnamer1tos; sostenido diversos cuerpos =a

les en varios estados de la reptlblica y ayudado a varias entid:tdes federativas 

para atender los gastos que ha recla.'T'.ado la pacificaci6n del país, en los luga

re..s a.-nagados por los rebeldes, habiéndose gastado hasta e&J. fecha, en todas esas 

ate.-.ciones una suma alrededor de diez y ocho millones de pesos ... 45/ 

Er movimiento revolucionario sigui6 a pesar de estos intentos 

en su fase ascendente con gran efervescencia imposible de contener 

con más y más gastos militares. La situación interna hizo tambalear 

los intereses extranjeros establecidos en Ml2xico, lo cual se refle

jó en la actitud adoptada por la casa Speyer & Co. que qu~zo cobrar 

los 20 000 000 de d6lar~s prestados a corto plazo por medio de un 

nuevo empróstito y sus respectivos bonos, para, de esta manera, tras

pasa= a un nuevo pGb~ico suscriptor el riesgo que tenia en sus ma-

nos. 

La situación económica a fin0s d"' 1912 no mejoró, las cotizacio

nes de los valores mexicanos ccmenzaron a bajar en todas las bolsas 

extranjeras. La posibilidad de consolidar un gobierno fuerte por 

parte de Madero fue alejándose. Los Estados Unidos en palabras de 

su e~bajador Henry L. Wilson clamaron por la calda de este gobierno 

debido a su ineficacia y hostilidad. 
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En estas circunstancias Victoriano Huerta, que había sido de

signado Ministro de Guerra por :.~adero, sube al poder mediante un 

golpe de estado. A partir de ah!, la lucha en el país se generali

z6. El gobernado de Coahuila Venustiano Carranza se levanta al fren

te de un poderoso ejército en contra del golpe. La guerra se extien

de por todo el pais, organizándose milicias estatales principalmen

te en la zona del norte. Los comandantes más importantes de estas 

unidades, Pancho Villa, Alvaro Obregón y Pablo González se convir

tieron en los jefes militares del nuevo movimiento revolucionario 

que se desencadenó trás el asesinato de Madero. 

La mayoría de los estados europeos,Gran Bretaña, Francia y A

ler.iania entre otros, reconocieron al nuevo gobierno como le::¡ftimo. 

Por ello se explica que sea hasta 1913 cuando estando Huerta en 

el poder declare,dentro de su informe correspondiente a este año, 

que en uso de la autorizaci6n que concedió al ejecutivo el 30 de 

mayo de 1913 para contratar un eDpr~stito hasta por E 20 OOG 000 

con garantía del 38% de los derechos de importaci6n-cxportaci6n que 

recaudaran las aduanas de las república haya sido otorgado. 

se contrató en París el 8 de junio de 1913, pero s6lo pudieron 

lograrse E 16 000 000 con un grupo de banqueros franceses,de cuya 

suma los contratistas tomaron en firme la cantidad de E 6 000 000, 

valor nominal al precio de 90% pagadero en moneda francesa, conser

vando la opci6n de un año sobre el resto de E 10 000 000. Esto úl

timo como pudimos constatar nunca lleg6 a suceder. Los bonos poste-

rior~cn~e serian cor.ocidos como ~Bonos de la Serie 'A 1 por ...... . 

E 6 000 000, de 1913", que cquivalfan a 58.5 millones de pesos. El 

ºgrupo alcman": Deutsche Bank, B!eichroeder, y Dresdner Bank apor

taron el 19% de este préstamo. ~e s6lo las favorables condiciones 

financieras de la opcraci6n movieron a los ba~queros ale~anes a otor

garlo, también esperaban recuperar con él la posici6n de la que ha

bían disfrutado bajo el régimen de Díaz con las finanzas mexicanas~61 

Cabe hacer ~otar que la banca norteamericana,en atenci6n a sus 

inte~eses y a la resolución de aw gobierno de no reconocer a Huer

ta como presidente, se abstuvo de participarcon grandes proporcio-
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nes en este ernpr~stito. El cuadro siguiente nos da las cantidades 

de la participación de los diferentes bancos en esta transacción 

lo cual esta representado gr§f icamente para una mejor cornparaci6n 

en relación a los recursos obtenidos anteriormente. 

Banco Nacional de México 5.000 .. .. 
Bancos franceses .......... ,.. ..... 45.125 %. 
Bancos alemanes ................ 19.000 :: 
Bancos ingleses ............... 19.000 % 
Bancos estadounidenses ll.875 :: 

G r á f i e a 4 

"Empréstito Exterior por E 6 000 000, 1913 " 

[Fuente: S.B.C.P., Legislaci6n sobre Deuda Pdblica, t.II, p.315) 

Las cantidades~"'tui&Is estuvieron destinadas a cubrir 40 mi

llones de pesos a la casa Speyer & Co. saldando así la deuda arri

ba señalada y, con el obtjetivo posterior de obtener más fondos. 

Esta serie. de "Bonos 'A' " fue la única reconocida del gobierno de 

Huerta dentro de las cuentas de la Deuda externa. Fue insertada en 
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los convenios de 1922 y 1925, en virtud de que el producto de la 

parte reconocida se destinó a redimir los "Bonos del Tesoro 4~%" 

emitidos por Madero en 1912 y el anterior empréstito de De la Barra. 

Su garantía estuvo basada en el 38% de los i~puestos de exportaci6n

importaci6n no afectos por la garantía concedida a las emisiones 

de 1899 y 1910, su vencimiento era el 31 de mayo de 1923, pero por 

el acuerdo del 16 de julio de 1922 se prorrogó hasta el 1° ce ene

ro de 1933 como veremos m&s adelante. 

Prosiguiendo con el destino de esa cantidad tenemos que los 

14 millones de pesos restantes se asignaron a la constitución de 

un fondo de reserva Fara cubrir el pago de intereses la primera mi

tad de año y obligaciones del gobierno a corto plazo con el fin de 

contrarrestar el progresivo deterioro de la ~ituación monetaria, 

bancaria y hacendaria del país. Otra parte siguió destinada a los 

grandes gastos militares. Tuvo por objeto tambi~n garantizar les 

certificados emitidos por los Ferrocarriles Nacionales, representan

tes del interés no saldado sobre sus bonos, para la garantfa de 

subvenciones ferroca~rileras~ 

El préstamo otorgado a Huerta va a ser el último logrado con 

el exterior. Los posteriores gobiernos surgidos durante y después 

de la revolución tendrán que recurrir a un financiamiento primor

dialmente interno. 



CAPITULO II. Deuda Exterior de 1913 a 1934. 

l. Breves antecedentes hist6ricos. 

a] Características internacionales del periodo. 

Las estructuras de la econo~ía internacional con el previo 

desarrollo industrial del siglo XIX fueron aceleradas por la pri

mera guerra mundial y se trans=orrnaron decisivamente. La correla

ci6n de fuerzas entre los paises más desarrollados carnbi6, la he

g~'U:>nía inglesa fue desplazada por la norteamericana. 

Los Estados Unidos se beneficiaron del impulso que las nece

sidades de guerra dieron a su a2arato productivo entre 191~ y 1918. 

Mientras que ellos salieron reforzados del ?rimer conflictc mundial, 

Europa tuvo que levantarse de s·..:s ruinas. El país vecino del norte, 

surge corno primer exportador de bienes y servicios y como primer 

oferente de capitales. Había sido una de las economías deudoras de 

Inglaterra y ayudada por este capital externo empez6 su desarrollo 

a final~s del siglo XIX. 

Este pa1s alcanz6 y superó ?ara 1912 a Gran Breta5a en el cam

po de la producci6n de bienes r:-.. =.nufacturn.dos; Los ritmos de estas 

dos naciones fueron los siguientes: en 1870 la producci6n del Rei

no Unido representa el 31.8'1 de la producción manufacturera r.1undial, 

esta cifra cae r~pidamente al 19~ a fines de siglo, al 14.1% en 

1913 y se estabiliza alrededor del 9% entre 1926 y 1938. Durante 

el nisxo período los Estados Unidos experinentan una evoluci6n in

versa y pasan a la cabeza de los grandes países productores, del 

23.3% en 1870 su ?articipaci6n en la producci6n mundial de produc

tos nanufacturados pasa al 30% en 1900 , al 35.8% en 1913 y al 42.2% 

entre 1926 y 1929. Hay una cai¿a al 32.2% entre 1936 y 1938 que se 

explica por la de?resi6n que sigue a la crisis mundial iniciada en 

1929. Las siguientes cifras nos ilustran algu.~as fases del periodo 

de 1896 a 1938 que registraron las principales naciones en cuanto 

al indice mencionado: 
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Estructura de la producción manufacturera 

( en tantos por ciento de la producción ma:mfacturera mundial 

Período Estados Unidos Alemania Reino Unido Francia 

18%-1900 30. l 16.6 19.S 7.1 

1906-1910 35.3 15.9 14.7 6.4 

1913 35.8 14.3 14.1 7.0 

1926-1929 42.2 11.6 9.9 6.6 

1936-1938 32.2 10.7 9.2 4.5 

[Fuente: Niveau, Historia de los hechos económicos contemporáneos, Ariel, Es

paña. 1979. p.1741 

Como podemos apreciar la tendencia de los Estados Dnidos en 

cua..~to a este indice de crecimiento económico fue a la alza des

de inicios de este siglo siendo, despu6s de la primera guerra mun

dial, mayor su crecimiento. Este cambio di6 lugar a que S8 convir

tiera en el principal acreedor mundial despu~s de haber sido deu

dor de Inglaterra. Veamos el monto de sus inversiones en el exte-

rior: 

Inversiones 

en el extranjero 

a largo plazo 

a corto plazo 

Total 

Inversiones exteriores de los Estados Unidos 

( miles de millones de dólares ) 

1869 1897 1908 191'• 1919 l924 1927 1930 1931 1935 1940 

0.08 0.69 2.5 3.5 

o.os 0.69 2.5 3.5 

6.5 

0.5 

7.0 

10.0 12.5 15.2 14.6 12.6 ll.4 

~0.9 1.3 2.0 1.3 0.9 l.! 

10.9 13.8 17.2 15.9 13.5 12.5 

[?uent:e: .Niveau, 0?· Cit., p.171J 

Entre 1914 y 1930 la tendencia es a la alza. En 1919 el capi

tal americano invertido en el exterior se elevaba a 7 000 millones 
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de dólares mientras que entre 1914 y 1919 Francia, Inglaterra y A

lemania perdieron o liquidaron el 35% de sus haberes extranjeros, 

o sea alrededor de 12 000 millones de dólares. La guerra llevó a 

una redistribución del capital en términos mµndiales. Entre 1919 

y 1929 los Estados Unidos van a aumentar hasta m~s de 17 000 millo

nes de dólares los capitales invertidos en el e;ctranjero según n0s 

muestra el cuadro respectivo. 

Los prGstamistas norteamericanos inundaron al mundo de dine

ro, ello fue normal puesto que por medio de estos préstamos pudie

ron en gran parte financiar las exportaciones norteamericanas. 

Siguiendo con el desarrollo econ6mico, en 1920 hay una frac

turá en las tendencias cfclicas económicas debido a la crisis que 

se produce en este año. La producción de bienes manufacturados en 

Gran Bretaña se reduce alrededor de un 30% entre ese año y el sisui

ente, esta misma producción disminuye un 24% en los Estados Unidos. 

La depresión fue particularmente brutal y profunda en los dos pai

ses mencionados donde la expansión precedente a la crisis había si

do muy fuerte, ella fue sin embargo de corta duración como lo m~es

tra la gráfica número . Su causa respondió a la debilitación de 

la demanda de bienes C.e consumo duradero dada a partir del momento 

en que las existencias de bienes de familia afectadas por la gue:::-ra 

fueron reconstituidas. La normalización de los intercambios inter

nacionales y el aprovisionamiento de materias primas resultante, 

al mismo tiempo que la desaparición de operaciones excepcionales 

fueron otros tantos factores que frenaron la actividad económica. 

La crisis fue la reconversión de una economfa de guerra en una eco

nomía de paz. 

Por medio de la gráfica número nos podemos dar cu<::nta q.ue 

la etapa posterior, C."' 1922 a 1929, es una largo período de expan

sión cuyo ritmo y peripecias no son iguales en los países represen

tados. Sólo dos recesi.ones menores en 1924 y en 1927 interrumpieron 

esa expansi6n. 

En estos años ubicamos también la reconstrucci6n monetaria 

internacional en el marco del famoso patrón de cambios oro "Gclc 
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En Estados Unidos se produce un verdadero boom de la construc

ción que comprende. a la vez la vivienda y las fábricas. Durante 

este perfodo se desarrollan dos industrias nuevas, la de la elec

tricidad y la del autom6vil. ·Con la pri.":lera la producci6n de todos 

los aparatos eléctri~os es ar~astrada a la alza y, con la segunda, 

aumenta la producci6n de petr61eo, acero, caucho y la construcci6~ 

de carreteras. De 1922 a 1929 la producci6n total de bienes manu

facturados aumenta cerca del 50%. La prosperidad americana se pro

paga a través de las importaciones y los préstamos al exterior. 

En este punto es importante señalar que el gobi.c.rno américano des

de 1919 y hasta 1932 adopta el papel de Consejero Oficial de los 

bancos de Nueva York. SegGn él exist1an cinco categorfas de prés

tamos no aconsejables: l 0 los préstamos a los gobier11os que no po-



- 59 -

d1an equilibrar su presupuesto debido a la insuficiente presi6n 

fiscal; 2º los préstamos con fines militares; 3° los préstamos que 

habr1an podido ayudar a monopolios extranjeros; 4° los préstamos 

a los gobiernos no reconocidos por el gobierno norteamericano; y, 

5° los préstamos a los gobiernos que no hubieren reeITholsado sus 

deudas al gbierno de los Estados Unidos. En síntesis esta era la 

política seguida para la exportación de capitales a través de em

préstitos .11 
La evolución estructural modificó profundamente la influencia 

británica y americana en las relaciones económicas internacionales, 

ello se ref lej6 igualmente en la evoluci6n del comercio mundial 

y en los movimientos internacionales de capital. El predominio in

glés fue desplazándose por la dinóimica expansionista de los Esta

dos Unidos. Lo anterior se reflejó en el exterior por la pérdida 

de espacios, entre ellos el que gozaba su moneda como divisa inter

nacional. Gran Bretaña sufrió una incompatibilidad entre las con

diciones exigidas por un crecimiento interno satisfactorio y las 

exigencias que implicaba tener una divisa fuerte, incompatibilidad 

debida a que su crecimiento no fue en la realidad tal como las con

diciones mundiales demandaban en ese momento para mantener la he

gemonia de la libra esterlina. Esta estuvo sometida a la competen

cia del dólar que ascendía para ese entonces al rango de moneda 

internacional. Se vió inmersa en el hecho de tener que reconquis

tar el terreno perdido o al menos no perder más. 

El año de 1929 marca un corte fundamental dentro del período 

que ah.u-carros, ello se debe a la crisis económica mundial sufrida 

en esta época. significó el boom especulativo rnils extraordi

nario que haya conocido la Bolsa de Nueva York, baste señalar que 

el índice ~e las cotizaciones pasa de 100 en 1926 a 316 en septiem

bre de l ;< ~ .: • Esta alza no era proporcional al aumento real de las 

g.-..:-.. ncias en la esfera de la producción sino que fue el resultado 

de una i>speculación general desenfrenada, no sólo por parte de las 

grandes empresas sino también por una parte de la población. 

Hasta principios de 192B el alza de las cotizaciones no es 
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excesiva porque se mantiene paralela a la realizaci6n de la ganan

cia, es a finales de este año cuando se entra en la espiral pura

mente especulativa. Este fen6meno por el peso de la economía nor

teamericana en el mundo va a causar grandes disturbios a nivel in

ternacional. Para ese año, la producción industrial de :os Estados 

Unidos representa~a el 45% de la producci6n industrial mundial, 

y sus importaciones el 12.5% de las importaciones mundiales. Se 

puede imaginar uno de acuerdo a los datos anteriores las repercu

siones a nivel mundial ocasionadas por esta crisis. 

El crack de 1929 fue acompañado por una gran depresión extra

ordinariamente profunda y va a durar hasta 1932. Por sus consecuen

ciás sobre los intercambios internacionales se extendió al mundo 

entero. Entre 1929 y el fondo de la depresi6n,la disminución del 

ritv.:i de la actividad económica én los Estados Unidos es impresio

nante: la producción industrial se redujo casi a la mita¿, la pro

ducción de bienes de equipo disminuy6 en un 75%, esta baja tiene 

lugar tambien con un 55% en la inversi6n. 

De 1929 a 1932 el volúrnen de los intercambios mundiales acu

sa una disminución de su valor en 60% debido al hundimiento de los 

precios. La repatriaci6n masiva de los capitales norteamericanos 

invertidos en el extranjero es una causa suplementaria del replie

gue de estos intercambios. En .1929 los Estacos Unidos proporcionan 

al resto del mundo 7 400 millones de d6lares como inversiones en 

el extranejro, cifra que para 1932 apenas llegará a 5 000 millones, 

lo cual representó una disminuci6n del 32% con relaci6n a aquel 
- 2/ ano. -

Esta situaci6n provocó la toma de ciertas medidas en los di

fere~tes pa!ses afectados_ Cada una de las naciones trat6 de fo

mentar sus exportaciones y frenar sus impor~aciones, gui&ndose por 

no=as proteccionistas como el. aumento de derechos arancelarios 

por ejemplo, que en dltima instancia aceleraron la caída del comer

cio exterior red1..::1dando en una ;:>ar.:ílisis de intercambio. 

Precisament2 en esta coyu,-,,";:ura, los países deudores y en es

pecial aquellos con menos desarrollo sufren las consecuencias de 
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la caída de los precios mundiales de las materias primas y de los 

productos agricolas que constituyen la parte más importante de sus 

exportaciones; privados de medios de financiamiento -capitales es

tadounidenses principalmente- dejaron de comprar ~ercancfas al ex

terior. Como consecuencia de ello los Estados Unidos y los de~ás 

paises industriales disminuyeron sus compras de materias primas 

lo que originaba un nuevo descenso en el precio de esas materias 

y por lo tanto un nuevo reciclaje de este círculo vicioso con el 

cual la depresión se acentuaba infinitamente. 

El movimiento de freno entre los intercambios exteriores y 

las producciones nacionales se ahond6 por las consecuencias del 

hundimiento del sistema monetario internacional que tampoco fue 

favorable al comercio exterior. En esta ~poca se abandon6 el ;:iatr6n 

de cambios oro y ello represent6 una modificación importante que 

afectó a las instituciones monetarias y a los medios de pélgo inter

nacionales. Desde el momento en que la liquidez internacional se 

vi6 ar.:enazada, la f inanciaci6n de los intercambios estuvo compro

metida y, en consecuencia, también las actividades económicas na

cionales orientadas hacia la exportaci6n. 

Hemos vanido hablando de la situación monet:nria sin expiica:::

claramente sus términos, por.ello es nocesario señalar algunos 

de los ca.'llbios que sufrió en términos generales durante este perío

do. 

A partir de 1914 los Estados Unidos debido al desarrollo eco

n6mico alcanzado se convierten, como ya vimos, en el principal <l

creedor. La primera guerra mundial aceler6 esta evoluci6n, es en

torccs cuando el patr6n oro desaparece moment~neareente. Se inten

ta reani~arlo al finalizar la guerra pero ya las condiciones ~un

dialcs eran otras. 

La historia del per~odo de entreguerras, especialmente de !919 

a 1930, estará caracterizada por el conflicto entre Londres y Nue

va York como centros financieros mundiales. A partir de 1919 Gran 

Bretaña pierde su monopolio financiero lo cual está íntimamente 
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relacionado con el estado de su economía) y con ello la cen

tralizaci6n financiera internacional desaparece. 

Los depositantes (gobiernos, otros bancos, capitalistas indi

viduales y especuladores) quedaron libres de elegir entre varias 

divisas clave y confiar en otros centros de dinero, ello implic6 

desplazamiento de capitales hacia diversos lugares, pues los que 

normalmente se asentaban en Londres pronto tuvieron la posibilidad 

de elegir entre varios paises dominantes y por ende, entre varias 

divisas clave. 

La situación que priv6 en el aspecto monetario, donde la com

petencia de divisas se desarrollaba en el afln de que alguna de 

ellas se consolidara corno predominante, va a intentar reestructu

rarse en una conferencia (G6nova 1922) a la que asistieron repre

sentantes de diversos paises, en ella se adoptaron varias resolu

ciones que desembocaron en la implantación del patr6n de car:ibios 

oro "Gold Exchange Standard". Se propuso que: 

lº El ~antenimiento del valor oro de una moneda debía estar asegu

rado por una reserva adecuada de activos no necesariamente en 

fcrma de oro. 

2 o cuando el progreso lo permitiera 1 ciertos países participantes 

podrían establecer un mercado libre del oro y convertirse de 

esta manera en centros de este metal. 

3º Los países participantes podrían poseer en otros países parti

cipantes, adernG.s de sus reservas de oro, activos en forma dG 

depósitos, de letras, de efectos a corto plazo y otros recu~sos 

liquides apropiados.11 

Este nuevo sistema tenía co~o objetivo economizar el oro cu

yas existencias mundiales no hab:!:an aumentado al mismo ritmo que 

los precios durante el curso de 1914 - 1918. La consecuencia inme

diata de estos sistemas fue la institucionalizaci6n de la diferen

cia entre las divisas clave de los paises que se habían converti

do en centros de oro y las divisas per!fericas indirectamente con

vertibles en ese metal. Es evidente -sefiala Nivcau :- que las di

visas claves en que pensaban los creadores de las resoluciones de 
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Génova no podían ser otras que la libra y el d6lar.~/ 
Las nuevas medidas sin embargo no representaron una innovaci6n, 

ya que únicamente retomaron los basamentos del patr6n oro tal co-

mo ya funcionaba desde el siglo XIX. La diferencia fundamental en

tre el patrón anterior a 1914 y el patrón llamado de "Cambios oro" 

de 1922 radico en el hecho de que se había dado una transformación 

entre la implantaci6n de uno y otro de las estructuras financieras 

acelerada por la primera guerra mundial. Antes de 1914 la libra 

era la divisa nacional utilizada como moneda internacional, despu€s 

de ella el d6lar pudo competir al mismo nivel. El monopolio londi

nense se ve desmoronado y ello trajo una inestabilidad monetaria 

internacional. La guerra convirtió al d6lar,por la economía que 

representaba y a raíz de ciertas modificaciones del sistema banca

rio americano,en divisa internacional. 

El funcionamiento del nuevo patr6n después de l~ crisis de 

1929 va a variar hasta 1932. Durante esta época la inestabilidad 

de cambios fue creciendo. Nueva York y Londres exigieron el reem

bolso de los créditos concedidos a corto plazo, la devoluci6n de 

estos préstamos significó la desaparición de un cierto volúmen de 

liquidez internacional. Esta disminución de las reservas de divi

sas constituyó un freno suplementario a la actividad económica de 

los países deudores que, como ya vimos, estaban siendo muy duramen

te afectados por la baja de los precios mundiales de las materias 

primas. 

En septiembre de 1~31 Gran Bretaña abandona el patrón oro, 

ella c;ue el 13 de r.iayodc 1925 había vuelto a ser oficialmente un cen

tro de oro recurre a esta medida. 

A partir de lo anterior llegamos al hundimiento del patr6n 

de cambios oro. Hicieron su aparición las "zonas monetarias" es 

decir, grupos de la libra esterlina, el oro y el dólar. Un gran 

número de países siguieron a la libra manteniendo el tipo de cam

bio fijo entre su moneda y ésta, otros optaron por el régimen del 

patrón oro. Surge también la llamada "z0na del d6lar" a la que se 

vine .ularon un gran número de naciones de 1\mérica tales como Argen-
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tina, Canadá, Brasil, Colombia, Ecuador y México. 

De abril de 1933 a enero de 1934 el dólar fue una moneda flo

tante pues los Estados Unidos adoptaron una posición ambigua deva

luándolo el 20 de abril de 1933 después de haber suprimido la li

bertad de transacciones sobre el oro y, posteriormente, reestable

ciendo el patrón el 30 de enero de 1934. 

Para remediar esta situación inestable se convocó una vez más 

a otra Conferencia Económica Mundial en Londres durante los meses 

de junio y julio de 1933 la cual marca el punto donde los represen

tantes de Francia, Gran Bretaña y Estados Unidos,sostienen conver

saciones con el fin de conseguir un acuerdo sobre la estabilizaci6n 

de'facto que interesaba sobre todo al dólar. 

El 3 de julio de 1933 Roosevelt rechazó toda tentativa de vuel

ta al oro, fue la primera declaración oficial pronunciada contra 

este patrón. La postura americana m~rcó el fracaso de las negocia

ciones en la Conferencia, y llev6 a un endurecimiento de los par

tidarios del patrón oro el cual al final de cuentas se hundió. 

Estos fueron a grandes rasgos los factores fundamentales que 

rigieron al sistema monetario internacional durante el periodo. 

2. Situación Nacional y Cr§dito Externo. 

aj La etapa de 1913 a 1922. 

Para iniciar este segundo apartado, es necesario entrelazar 

algunos rasgos del período que tratamos en t.Srminos del acontecer 

nacional, puesto que ellos tendrán gran incidencia en todo lo re

lativo a la negociación y desarrollo del cr6dito externo. 

En 1913 Huerta había establecido su gobierno apoyándose en 

el ejército, fue incapaz de sostenerse en el poder siendo derriba

do por las fuerz~s emanadas del movimiento armado, es decir, los 

principales grupos que a la cabeza tenían a Francisco Villa, Alva

ro Obreg6n, Emil.iano Zapata y Venustiano Carranza. Una panorámica 

de lo que había resultado este gobierno nos ln muestra el siguien-
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te p~rrafo del discurso pronunciado por Belisario Domínguez, senda

dor por el es~ado de Chiapas, el 23 de septiembre de ese año en el 

Congreso: " Durante el gobierno de don Victoriano Huerta no solarrente no se 

ha hecho nada en bien de la pacificación del pafs, sino que la situación actual 

de la República es :infinitarrente peor que antes; la F.evoluci6n se ha extendido 

casi en todos los estados, nn.ichas naciones, antes J:Jua__nas amigas de r'i2x.ico rehú

sanse a rea:mcx::er su c;obierno p:?r ilegal; nuestra r.oneda encuéntrase deorecia

da en el e.'ti:ra.'"ljero, nuestro crédito en aqonia; la prensa entera de la Repllbli

ca arror&.zada o cobardemente vendida al gobierno y ocultando sistem~itica."rellte 

la verdad; nuestros canp:is abandonados, muchos pueblos arrasados, por úlitmo, 

el hambre y la mi.seria en todas sus formas amenazan e..x+-.... enderse, rápidamente en 

toda la superficie é!e nuestra infortunada patria."*!}_/ 

No obstante lo anterior Huerta todavía logra allegarse recur

sos por un cr&J:lto interior de 18 000 000 de pesos de los bancos Na

cional de México y Londres y México, otro por 45 000 000 de pesos 

de bancos locales, y uno más de un particular norteamericano llama

do John F. Kay, sin por ello llegar a consolidarse en el poder. 

Al respecto Katz nos señala que la ayuda financiera británica 

abierta podría haber sido motivo en la renovación de fricciones en

tre Inglaterra y Estados Unidos; sin embargo ella fue necesaria, 

pues a varios intereses de empresarios británicos fundamentalmente 

los petroleros asi les convenía, y por ello decidieron ayudar con 

fondos a ese gobierno. La vía más favorable fue de forma indirecta 

y disfrazada a fin de evitar una ruptura con los Estados Unidos. 

Uno de los primeros pasos que dieron fue el de conceder el prés

tamo de 45 millones de pesos. No fócron los grandes bancos europeos, 

sino sus sucursales mexicanas las que otorgaron tal cantic!ad f ingien

do haber sido obligados a ello por Huerta, quien supuesta~cnte los 

había amenazado con crear un banco de Estado e imponer un carga f is

cal del 11 sobre el capital. Una parte del producto de este pr6sta

mo tendría que destinarse a pagar los empr6stitos extranjeros.~/ 
Respecto al segundo préstamo tenemos que a finales de febrero 

* El subrayado es nuestro. 
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y principios de marzo de 1914, una serie de bancos ingleses y fran

ceses hab!an decidido apoyar a Huerta, cuya situaci6n se hacia ca

da vez n~s dfficil, con dinero y suministro de armas. Hemos dicho 

ya que era imposible un préstamo oficial pues el gobierno británi

co a finales de 1913 habfa iniciado su repliegue en México, y el 

gobierne francés no q~erfa provoca= ningdn conflicto, se habia ma

nifestado bajo presi6n norteamericana en contra de otorgar cualqu~er 

cantidad de dinero al z:-~gimen huertista. De .. esta manera un préstamo 

oficial hubiera puestc a los bancos en conflicto no sólo con los 

Estados vnidos sino tar:ü:1ién con sus propios gobiernos. Los banque

ros salvaron este obstáculo negociando, no con un representante o

ficial del gobierno mexicano, sino con un intermediario privado. 

Este prestanombre fue el ya citado John W. Kay, un hombre de ~onfian

za de Euerta. Ese individuo vendió el 51% de las acciones de su 

empresa, la National ?acking Company que estaba totalmente en ban

carrota, al gobierno r;;exicano y recibió a cambio bonos del ¡:>résta-

;no de junio de 1913 que todavía no habfan sido vendidos, por valor 

de 3.5 millones de libras de las cuales 2 millones deberían sEr u

tilizadas ~ara la compra de armas. Estos bonos no tenían ningun va

lor ya que,a causa de la presión financiera norteamericana,los ban

cos ingleses y francesEs no los habían aceptado secretamente colo

cándolos en un banco suizo para desviar toda sospecha y también pa

ra no tener que pagar i:::puestos en sus propios pi:!l'..ses. 

En manos de un año cendrá lugar el segundo aplazamiento del 

pago de la Deuda Externa. El 1° de abril de 1914 haciendo un balan

::c de su adwinistració:1 Huerta expcn!a lo siguiente: u Obligado ¡x>r 

la desprcporci6;i entre les i.'igresos del erario y los cuantiosos egreso.s q-ce cxi

gaf1 la pacif.ic.aci6n del pc'"t!s, el Ejecuti" .. :o s.e r.a visto preci.sc'ldo a aplazar du

rante seis ri2s-:!s el servicio Ce la deudu fa:le.!"2.l, rredid.'t pura..--rente transitoria 

y plenarrente justificad:• por las circunsta-:.cias. 

Más no bien se realizó la =nbinacién ce crédito a q¡...-e acaro de refc.ri:r

rrc [Elrpr~stito exterior ¡:or E 6 000 000 de 1913 rrediante el cual se pagaron 

a la casa S¡:e.fer & Co. de Nueva York los présta"!Ps concedidos a De la Barra y 

Madero], el Ejecutivo decret6 la reanudaci6n de dichos servicios. 
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5egurarrente q..re este esfuerzo o:mtribuirá ee un m::xlo ~a que los 

mercados extranjeros, sustraídos p:;r el rromento de nuestras iniciativas de cré

dito vuelvan a abrirse francarrent.e a la inve::si6n de fondos públi=s r:exicanos. "-ª' 
Sin ernbargo estas palabras tendrian efectos reales hasta después 

de :::uchos años. 

La revolución entró en una fase más radical después de 1913. 

Hor::bres como Zapata, Villa y Obregón siguieron en la lucha con sus 

respectivas tropas, siendo Venustiano Carranza el que reclamaba pa

ra si la jefatura de la revoluci6n desde marzo de ese af.o. Según 

éste último,los terratenientes, el clero y los industriales eran 

r:L"i.s vigorosos q:.;e el gobierno usurpador, por ello habr1a c;ue acabar 

pri~ero con 6ste y atacar después los otros problemas sociales. 

En esta etapa la revolución mexicana afectó a un nCsero mucho 

mayor de personas y exigió ré:cursos mucho r::ás cuantiosos. Se dieron 

aRos de incesante guerra civil que dejaron agotado al pa1s. Grandes 

extensiones de la tierra cul i:.i".,.rable permanecieron sin .3ewbrar, la 

prcducci6n agricola y la in¿ustrial descendieron brusca~ente. 

Los revolucionarios hab!an continuado su avance y ~ finales 

de enero de 191·1 dominaban ya más de la mitad de México. El presi

dente norteamericano reconocía al menos parcialmente a ~os consti

tucionalistas, en vista de que las otras fracciones no eran viables 

ni acordes a sus intereses. El reconocimiento a Carranza fue faci

li~ado por el ~echo de que varias grandes e~presas norte3~ericanas, 

principalmente lns petroleras, fueron sus colaboradoras, y porque 

en esas fechas el representante del gobernador de Coahuila en Washing

ton se habla co~prometido ante el gobierno norteamericano a que sus 

cc:1cesioncs ser~an respetadas en todo mor::ento .2/ 
Conviene scfialar que la suspensión del servicio de la deuda 

pcr parte de Huerta fue recibida en los c1rculos financieros euro

peos con gran Dnojo. tanto que enviaron su p=otesta p-0r medio del 

re?=esentante dlplom~tico francés en M~xico. No hay que olvidar que 

la mayor parte Ce la deuda e:-.::.erna se ~ncontr.:iba en esos :nornentos 

er. ~anos de tened~res franceses. Este personaje inform6 que su go

bierno podrfa recurrir a la fuerza para cobrar los derechos aduana-
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les. Estados Unidos por otro lado .actuó de fo=a más directa ponien

do en práctica su acostumbrada pclitica de intervención. El 21 de 

abril de 1914 las fuerzas armadas norteamericanas desembarcaron en 

Veracruz con el pretexto de un L~cidente habico entre la tripulaci6n 

de un buque de guerra de aquel pais y los soleados de Huerta. Los 

yanquis residentes en X~xico, las compañías ferrocarrileras, y las 

empresas petroleras exigieron la ocupación de la capital. 

La situación econ6mica, politica y militar de la nación y las 

relaciones internacionales de esa época provocaron que Huerta deja

ra el ?Oder. Los ejércitos del norte que habian logrado avanzar ha

cia el centro del pais entran a la ciudad de Néxico:el 15 de agos

to de 1914 las fuerzas de Obreg6n, y cinco dfas despu6s llegan las 

colu;ii.,..,as armadas del .Ejército Constitucionalis'::a con Carran::a como 

Primer Jefe .. Tiempo después éste último a.sume la presidencia del 

pa~s y con ~l la fracci6n consti~ucionalista del movimien~o revolu

c~onario. 

Zl gobierno fue ::-econocido por parte de l·~s Estados Cni.~os 

a caD.blo de su dcclaraci6n de asequrar vida '5l ::;icnes de 1 es extran

j oros =esidcntcs en nuestro pais~ Sus necesidades de financiamien

o fueroh apremiantes, no o~~tante tal reconcci~iento,en esta etapa 

nunca se lleg6 a conce~tar cr§dito alguno con 21 exterior. él sólo 

le vali6 para consolidarse en el ~oder. Por su parte elttgr~po ale

man.11 no vefa con agr.;ido el triunfo de los co~st:itucionalistas,. yn 

que carranza habia declarado que ~ reconocer.:Ca las deudas d<::l -:;o

bierno huertista, con ello lo? ba~queros se se~tfan amenazae~s en 

la pGróida del pr6starc.o que hab:í:an emitido en :;:mio de 1913.lQ/ 

Las campañas mili.tares de c.ar.ranza había:t sido financi2d.=:..s con 

p.:lpel ::"iO!H.~da del cual hubo varias e:.-r:risiones. L-~ ?rimera zc c,rdcnÓ 

por decreto con fecha O.el 26 de a':::ril de 1913 p-or una cant.id.?.d no 

mayo;: de cinco millones de pesos.., se le conoc~~ ~::H1 el nornb_,;:-e de 

"Emisi0n de Moclovart .. En dicieriliz:e de ese mis:::<:;, año se aurr-er~t6 a 

20 cillones de pesos~ ~ en febrero de 1914 se di6 una autor~zaci6n 

por 30 :nilloncs de p·esos, sin embargo, de cst~:i última s6!o se emi

tieron 25 millones de pesos conoci~ndosc cok~ ~Emisi6n del Ej~rci-
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to Constitucionalista". 

En su llegada a la ciudad de México en agosto de 1914, esti

maron conveniente la conversi6n de las emisiones anteriores de pa-

pel ~oneda para poder seguir operando, financiandose de esta mane-

ra.y hacer frente a los gastos a que di6 lugar la ocupaci6n de la 

par~e sur del pais. Para estos fines fue aprobada una nueva emisión 

por 130 millones de pesos el 19 de noviembre de 1914 para convertir 

las emisiones "!~!enclavaº y 11 const.itucionalistatf, y al raismo tiempo 

prc~eerse de fondos para proseguir su campafia militar. Fueron impre

sos 43 millones de pesos aproximadamente conocidos como "Emisi6n 

del Gobierno Provisional de Kéxico". Las obligaciones precedentes 

ser~n incluidas posteriormente en el renglón de la deuda interna. 

Sn septierr.bre de ese año habian comenzado las negociaciones 

de los constitucionalistas con Zapata. El fin de ellas era que es

tas fuerzas fueran reconocid3s corno la 1nica autoridad. No se ·11e

g6 a ningdn acuerdo puesto que las banderas que enarbolaban unos 

y otros era totalmente diferente, es decir, nientras que los carran

cistas se adherían al llanada ''Plan de Guadalu~e 1 ' que en t~rrninos 

ge~~rales s61o desconocia al gobierno de Huerta: los zapatistas, 

c~~~rarics al simple cambio de gobierno, luchaban por las reivindi

caciones conte;iidas en el "Plan de Ayala" el cual implicaba una r.io

ci=icaci6n más profunda de la estructura agraria y de ah1 que pug

~ara por un absoluto cumplimiento de este programa por parte de los 

=~~stitucionalis~as. La negativa a este punto termin6 con las con

versaciones co~duciendo a la rcanudaci6n de la lucha ent~e estas 

css fracciones. Las necesidades financie=3s siguieron creciendo. 

Al siguiente mes se da a conocer la convocatoria de Carranza 

~·n.ra llevar a cnbo una Ccnvenci6n en Ag-i .. ~asc.:ilientcs de todos los 

jefes revolucio~.~rios, con el fin de elnbo_r¿:~ ü.L ºprograrna de la 

Revoluci6n''~ ~ella asistie=on representantes de las tres fraccio

~es dominantes 2el movimiento armndo, la cc~stitucionalista~ villis-

~a y zapatista, resolviéndose en ella tres puntos princi~ales: al 

el cese de Venustiano Carranza como Prirr.er Jefe del Ejército Cons

titucionalista encargado del poder ejecutivo de la Unión; b) cese 
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del General Francisco Villa como Jefe de la División del Norte; 

c) nombramiento de un presidente provisional por 20 días, mientras 

se trasladaba la Convención a la ciudad de M€xico y Emiliano Zapa

ta enviaba una delegado debidamente autorizado. 

Cono es sabido ninguno de los dos primeros jefes entregó el 

poder,c:irranza trasladó su gobierno a Veracruz, y Villa, simulando 

haberlo entregado, continuó dándoles ordenes a sus fuerzas. 

Precisamente con las instalación del gobierno en Veracruz se 

continuó con la impreai6n de papel moneda aumentándola a .•.•.... 

$ 400 000 000, y más tarde a $ 250 000 000, la denominaci6n sue se 

di6 a esta Qltima fue "Papel de Veracruz". 

Se calcula en $ 671 954 221 el total de papel moneda emitido 

durante el primero y segundo pcz-!oCo de le. revoluci6n4 121 

Desde veracruz se dictaron una serie de leyes tendientes a or

ganizar la vida del pa1s. Las necesidades seguf..an siendo aprer:::ian

tes a pesar de que Carranza ex~onia lo siguiente al Congreso: 

Para concluir la parte relativa a la gesti6n haccndaria de la revolucíó.n, 

pue-::o d::cir, ce>'TO res>..::re."1, que la revolt.'Ción se ha hacho eJ<clusivan'3Dte cc:i re

=scs nacionales, que no obstante la ccr:siderable reducción de los ir.gresos, 

ha-ros t:cdido luch.."U' cc:;tra el r~irren C:e Huerta, triunfar de él, v1~ncer er..;::4'.."'gUi

da la ir-.. cidencia villista, triunfar de ella, comenzar la reorganización Ce.l go

bierr.c 3:ÍTl que hasta La fe'"Jla haya cc:ota&> al mov:ilnie.."lto revolucionario :::á.s que 

la carLtiC-ad de cienbJ ".;·einticinco :rrillcn,:;s de -pesos que puede considCra=se co

= la Cet..'<i:l Pública :l.::-putable a esta re·,ul=i6n que M(""':ico ha ejecutado si..."1 nc

cGSidad d<:l tanar en el extrar.ejro un &:>lo centavo. •131 Lo anterior cor~o afir

mación tajante resulta sumament,::, relativo a causa ele lo ya ex~~:.ies

to hasta ahora.·~·. 

Cabe aclarar que las emisiones no fueron privativas de Carran

za pu§s Francisco Villa, Alvaro Obreg6n y Pablo Gonzfilez, en~re 
otros, se dedicaron a hacer uso del papel moneda. 

El "Primer Jefe"contó con ur. sólido apoyo económico y fue tal 

vez la mayor ventaja que tuvo sobre sus adversarios, sus rccu=sos 

se deb!an al dominio ejercido sob~e las regiones petroleras y el 
puerto de Veracruzr ellas le proporcioriaban considerables ing~esos 
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de divisas y le permitieron pertrechar un ejército poderoso. Finan

ci6 la revoluci6n a través de las grandes compañías extranjeras. 

El 6 de diciembre Carranza a.~unci6 aumentos en los impuestos sobre 

el petr6leo producido en México, cuya denanda había aumentado debi

do a las condiciones creadas durante la primera guerra rr.undial; i

gualmente aplic6 ciertas ~e¿idas corno el aumento de precio al hene

quén, gran producto de exportación, para allegarse recursos. 

La anteriur política fortaleci6 a est:a fracción al aumentar 

sus ingresos, permitiéndole al mismo tier..po unificar los distintos 

sectores que lo apoyaban en torno a un programa nacionalista. 

Veamos c6::\o se expresa el tena del endeudamiento durante esta 

etapa. De 1913 a 1916 el ai.;...~ento de la deuda interior sufrió gran

des incrementes debido a les decretos an~nciados conforme a los cua-

les se crearon grandes cantidades de papel moneda. En 1914 debido 

a la falta de ingresos cau.s,:;.:ia por la re•.roluci6n dejaron de cubrir

se los intereses sobre todos los bonos, a excepción de algunos cuan

tos de ferrocarriles locales tales como los Ferrocarriles Unidos 

de Yucat5n. 

En cuanto a las relaciones con el exterior, como la situaci6n 

de poder en :.léxico no se de::infn, los ba::queros británicos, como 

Edgard Speyer, que estaban estrechamente vincrulados con los de Nue

va York, hac!an declaraciones en el sentido de que el tinico remedio 

al respecto ccnsistia en una intervenci6c norteamericana pues se 

hallaban en juego intereses sumamente i~?ortantes. Para agosto de 

1913 el embajacor de los Esta::.'!os Unidos en nuestro paisestableci6 una 

polftica "cono de espcrci vigilante" pidiendo a los norteamericanos 

que salieran ce México y prcbibiendo la venta de arcas. La parte 

más perjudicaca fue el régi::c,cn de Huerta ya que ello permitió a los 

revolucionarics del norte avanzar con cayor fuerza. En abril de 1914 

conquistaron el centro ferr::)V'iario de 'ror:re6n, ~l cual por su situa

ción era un lugar de suma L~?ortancia. Permiti6 también que nuevos 

levantamientos est<lllaran en otra parte del país. Los banqueros y 

los gobiernos que al princip~o habían apoyado financiera y diplomá

ticamente a Huerta le retiraron su apoyo debido a la presi6n de los 
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Estados Unidos, sin embargo este régimen terminará hasta julio de 

1914. 

Wilson le había propuesto a Carranza que tropas norteamerica

nas ocuparan una gran parte del país mientras los constiucionalis

tas peleaban contra Huerta. Ello obviamente fue rechazado expresán

dose, al contrario, en la oposici6n total y con todos los medios 

que se tuvieran al alcance contra una intervención, lo cual condu

jo a un recrudecimiento en las relaciones entre esta fracci6n y el 

gobierno de la naci6n del norte. 

La primera guerra mundial vino a ser un factor sumamente ir:ipor

tante sobre todo en cuanto al cambio en las poL1ticas seguidas por 

los diversos Estados con respecto a México. En cuanto a los Estados 

Unidos ella fortaleci6 los deseos de sus políticos y hombres de ne

gocios de que se procediera a una intervención arac~da en nuestro 

pa1s. Lo anterior obedecía a que el esfuerzo b6lico y el auge nor

teamericano estimulado por la producci6n de armamentos hablan ac~en

tado enormemente la importancia de· las waterias pr i;:-~as mexicanas 

y de las ganancias que ellas producían, pero pºara explotar lo mejo:

posible estos recursos se requería que hubiera en Mfxico paz y un 

gobierno pro-estadoünidense. Ahora bien, como de la derrota de Huer

ta no había surgido un r~gimen estable favorable a aquella nación 

se explica que esospolfticos y hombres de negocios pidieran una in

tervenci6n armada con gran estridencia. 

Katz observa que la intervención militar por parte de nue3tro 

vecino del norte habría enf~ascado a sus tropas en Y~xico durante 

muchos afias, en un momento en que las tensiones mundiales se acre

centaban en Europa y el Jap6n que desemboc;:iron .;n la ¡::,rimera gue;:-r¿¡ 

mundial; por ello se le c6nsideraba como Gltimo recurso. El estalli

do de la guerra aumentó los temores no:.:teamericanos a las posiblss 

co rsecuencias de una intervenci6n en ~:é:.:ico, tal. acción hubiera li

mitado las posibilidades de una intervención por parte suya en otros 

lugares. Estas consideraciones fueron seriamente sopesañas ¡c..'lra las 

posteriores decisiones de Wilson.li1 

El 19 de octubre de 1915 el embajador de Estados Unidos reco-
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noce al gobierno de Carranza y las relaciones de éste último comen

zaron a mejorar gradualmente, aunque sigui6 habiendo ~reas de con

flicto debido principalmente a los esfuerzos de Carranza por aliviar 

la desastrosa situación económica de Néxico aumentando los impues

tos a las compañías norteamericanas. 

Los intentos con el exterior, no obstante la situación preva

leciente, persistían en materia de conseguir pr§stamos. En 1915 se 

presentó una iniciativa de empréstito exterior garantizado con los 

productos del petróleo, sólo en decreto se quedó. Se habla de la 

oferta por parte de Estados Unidos de ciertos recursos, pero en con

diciones tales que el presidente mexicano no quería y probablemente 

no'podrfa haber aceptado, significando duros golpes, en tanto que 

no había ningún otro país capaz de proporcionarle armas o dinero 

mientras durara la guerra mundial.12./ 

El 15 de abril de 1917 bajo condiciones económicas sumamente 

débiles, se declaraba la necesidad de tomar para las atenciones del 

gobierno $ 20 000 000.-, y se desconocían los empréstitos contraí

dos por Huerta en el extranjero. El gobierno se asumía como imposi

bilitado para hacer frente a los servicios de rGdito y amortización 

de la deuda pública vencidos desde 1913, por lo que en lugar de pro

curar aplazamientos constantes que hubieran sido origen de repeti

das dificultades, pQ!: ~o_quase prefiere aplazar indefinidamente el 

servicio de la deuda pdblica .. Nos encontramos ante la tercera decla

ración oficial de aplazamiento de dicho servicio en lo que va de 

nuestro estudio. 

Llegamos ahora a un punto en el que el Estado empieza a enfren

tarse con nuevas obligaciones debidas a los extranjeros. Durante 

este afio se crea la Comisi6n Nacional de Reclamaciones para que se 

presentaran ante ella las series de demandas de nacionales y extran

jeros por dafios causados durante la revoluci6n. 

En 1918 hay un intento de contratar en el interior o en el ex

terior tres empréstitos para llegar a un monto de 300 rnillones de 

pesos con el fi~ de cubrir los d~ficits en los presupuestos, procu

rar la reorganizaci6n material de los ferrocarriles y para la cons

tituci6n del nuevo naneo único de iEmisi6n que se pretend~a formar. 
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Al respecto tienen lugar ciertas pláticas con banqueros norteameri

canos, pero debido a la situaci6n anormal del mercado internacional 

(época de postguerra) y decisi6n del gobierno estadounidense, se 

aplazan las negociaciones normales para la contrataci6n de esos em

préstitos. El servicio de la deuda seguía sin reanudarse. 

En 1919 los capitalistas europeos y norteamericanos se con

juntan y para el 23 de febrero forman un comité que tendrá como ob

jetivo resolver los problemas que México representaba para sus inte

rEses. El antecedente previo para que ello sucediera lo tenemos des

de 1915 cuando, después del reconocimiento de Estados Unidos al go

bierno de Carranza, se constituye en ese país un Comité de Tenedo

res de Bonos de :.;éxico, con el apoyo de la casa J.P. Morgan, y Gren

fell & Co. a través de los cuales se había emitido el ercpr~stito 

de 1913. Este comité mantuvo contacto con los grupos franceses y 

estadounidenses que tenian i~tercses en Máxico por deudas contra1-

das con anterioridad. 

El nuevo crgilnismo denor:!inado ahora wcorni té Internuc ion al de~ 

Ba~·:;ueros con Ncqocios en Cíéxico 11
, va a estar integrado por repre

sentantes de las grandes casas bancarias intern~cionales. De Esta

dos Unidos: J. P. r·:organ & Co., Landeinburg, Thalmann & Co., Guaran

ty Trust Co., "Kuhn, Lóeb & co., National City Bank, Central-Union 

Trust Co., Chase National Bank, todas ellas de Nueva York. Por par

te de Inglaterra: Glyn, i:.~illd, Currie & Co., S. Pearson & Sons Ltd., 

The !~1exico Trainways .& rrhe Hexican Light & Po·~:1er Co. ~ f.:organ, Grcn

fell & Co., The Me:~ican Railw¿?.y Co .. " de Londres .. Francin con: Mira

baud y Cia., ~anque de l 4 Union Parisicnne 1 Banque de París et des 

Pays-Bas y J.a Comisi6n para la Protección de los 'l'encdorcs France

ses de Valores ~:exícanos. 16/ 
Predom~naban sobre todo los banqueros nortcamericano3, aunque 

para esos momentos la mayo::: parte de la deuda se encontraba todavía 

en Europa. 
El Comité -señala Enrique Semo- no representuba a los tenedo

res de tftulos mexicanos,sino a los bancos que lo integraban y su 

propósito era actuar no s6lo en los asuntos de la deuda ~ítulada 
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sino también como protector de cualquier empresa que tuviera su cam

po de actividades en México. 171 El gobierno reconoci6 este organis

mo con el objetivo de que pudiera.elaborar un plan adecuado para 

la soluci6n del problema de la deuda exterior. La coalici6n de ban

queros jugará un papel muy importante en la historia de la deuda 

exteraa que tratamos posteriormente, pues funge cono negociador de 

todos los arreglos que se llevarán a cabo en años posteriores. 

Es necesario señalar que los movimientos amados de oposici6n 

a Carranza cobraron fuerza en una época en que el descontento popu

lar contra este gobierno aumentaba debido no sólo a las promesas 

de reforma social incumplidas, sino también al gran descenso del 

nivel de vida de toda la poblaci6n. Ernpez6 a cundir el hambre por 

las malas cosechas generadas del mal tiempo y de las condiciones 

inestables imperantes en el campo. Hasta 1919 no se había logra

do impulsar la producción de alimentos, seguía muy por debajo del 

nivel de 1910. La producción industrial no había recuperado su ni

vel prcrrevolucionario y se desarrolló- un gran desempleo. 

La economía estaba sumamente deteriorada debido a los continuos 

combates, al saqueo y al éxodo masivo de la población rural. Había 

enormes extensiones de tierra sin cultivar, el ganado escaseaba tan
to por la venta del otro lado de la frontera para comprar armas co~ 

mo por haber sacrificado por el consumo alimenticio. Por otro lado, 

mucha gente se había arruinado porque el papel moneda convencionis

ta no fue aceptado por los carrancistas, y ni siquiera ya para ese 

entonces los billetes de la.fracción vencedora valían gran cosa; 

se babia venido depreciando por lo que muchos comerciantes y ?reduc

tores se negaban a aceptarlos.~/ La mayoría de las minas y f.'.ibri
c~s estaban cerradas. 

Las dificultades precedentes se agravarón a~n más por la des

trucción y las interrupciones en gran escala de1. sistema de trans

portes. Sólo el lSi de los vagones de ferrocarril estaban en servi

cio, grandes secciones de este sistema se encontraban ocupadas por 

los militares y había interrupciones casi diarias debido a los ata
ques de facciones rivales. 191 
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En lo concerniente a la situaci6n nacional poco después tuvo 

lugar la proclamación del "Plan de Agua Prieta" por parte del""gru

po Sonora" en el cual se desconocía al gobierno de Carranza. La si

tuación del pafs adquiere otra modalidad ascendiendo Alvaro Obreg6n 

al poder en 1920. 

Es~ados Unidos ne~6 el reconocimiento oficial a este nuevo go

bierno. Precisamente en el exterior México cargaba con ur. descrédi

to total por el incumplimiento de sus obligaciones interr.acionales 

en el servicio de la Deuda PGblica. Esta situación no le convenía 

para nada al nuevo gobierno por ello empieza a tratar de remediar

la con el objeto de congraciarse con las naciones extranjeras a la 

vez de iniciar ciertos arreglos con los banqueros representantes 

de tenedores de titules nexicanos. 

En octubre de 1920 se reinician las negociaciones sobre las 

reclamaciones causadas por daños ocasionados durante la revolución, 

confluyendo en una declaraci6n el 12 de julio de 1921 en :a que el 

gobierno r.ie>:icano se c:::i:-:cprometfa a entrar en arreglos con sus simi

lares extranjeros. 

Por otra parte el 7 de febrero de 1921, un representante de 

México en Washington, ~anuel C. Téllez, visitó la oficina de James 

Speyer en Nueva York con deseos de puntualizar las condiciones en 

que podrían arreglarse los asuntos pendientes de la deuda exterior. 

También se inician pláticas con el presidente del Comité Internacio

nal de Banqueros, Thomas w. Lamont de la firma J.P. Margan & Co. 

a fin de llegar a un acuerdo al respecto. No obstante todo lo ante

rior los logros fueron nulos. 

El 7 de julio de ese año aparece un decreto que marc6 el pri

mer movi~iento en firme del gobierno para tratar de arreglar su cré

dito. En él se establccJ.a un impuesto de exportaci6n sobre el petró

leo, para dedicar sus rendimientos al servicio de la deuda exterior, 

ello tenía corno fin, re=lejar ante el grupo de extranjeros el empe

ño del sobierno por rehabilitar el crédito del pa1s. En enero de 

1922, se obtiene una respuesta por parte de los banqueros. Adolfo 

de la Huerta, Secretario de Hacienda, se dirige a Nueva York con 

el fin concertar ciertos acuerdos. El resultado de todo este preám

bulo va a culminar con los puntos establecidos en el conocido Con-



- 77 -

venio "De la Huerta-Lamont". Pasaros a ver ahora cuales eran sus pun

tos básicos. 

b] Convenio 16 de junio de 1922 

En este arreglo se comprenden sustancialmente puntos o c1a6su

las que se refieren a la Deudá Pública y a las obligaciones de los 

Ferrocar::::iles Nacionales. 

:;osotros var::c:::is a tratar :separadamente estos dos renglones de 

la C2~~a Externa ~~esto que el último de ellos tiene cabida en otro 

apartado de este ~ismo escrito, donde se analiza más específicamen

te y se amplia cae~ una de las deudas contraidas por la compañia 

de les Ferrocarr~les Nacionales de México; aquf s6lo hacemos menci6n 

de él. E~{pongarr.os los términos generales sobre los que se estable

ció el convenio. 

Se primer l~;ar, se otorg6 una moratoria parcial para el pago 

de los compromiscs vencidos y r::or vencerse. A cambio de ciertas o

bligacLones pudo l~grarse la reahabilitaci6n financiera del pafs, 

capacit~ndolo para reanudar la marcha de la cconomia nacional. 

De la Deuda ?Cblica total estos cinco puntos quedaron inclui-

dos: 

1.- Deuda Exterior reconocida en diferentes épocas por el gobierno 

:'ederal. 

2.- D~uda Intericr rcconocitlap 

3.- E~?réstitos co~traídos por los estados. 

4.- Obligaciones garantizadas por el gobierno cuyos intereses garan

tizaba tnmbif~ ~ste. 

s.- E~?réstito del 6~ de 1913. 

:.as princi;?a1.ss condiciones a que estuvo sujeto el contrato 

fueron: 

1° El pago de los ~ntereses caidos,desde la suspensión del servicio 

de la deuda a la reanudaci6n de la misma,scrfa hasta 192S, en cuaren

ta anualidades a partir de este año sin causar interés alguno sobre 



- 78 -

esa suma. 
2º Los tenedores de bonos renunciaban al pago de toda clase de in

tereses sobre las cantidades que debieron percibir durante el tiem

po que estuvo suspendido el servicio de la Deuda Exterior, en otras 

palabras, renunciaban al pago o reclamaci6n procedente de intereses 

sobre intereses. 
3º Se concedi6 un plazo de cinco años al gobierno mexicano para la 

reanudaci6n de éste servicio y durante ése lapso el gobierno tendria 

que desembolsar 30 millones de pesos oro el primer año y aumentar 

cinco millones de pesos en cada uno de los subsecuentes. De esta 

manera queda.ben diferido:; por cinco años los fondos de amortizaci6n 

para el.servicio de la Deuda Pública, además de que los tenedo~es 

de bonos en cuanto a los intereses corrientes aceptaron por un pla

zo de cinco años su pago parcial enefectivo, que se toamria de las 

entregas en oro a que el gobierno se cowprometi6 en ese lapso, y 

el resto lo haria mediante titules llamados "scripsn pagaderos a 

20 años sin causar interés durante los cinco primeros años, ganando 

a raz6n del 3% durante los otros quince. Además se estableció que 

el gobierr:o podria comprar los "scrips" para su cancelaci6n, en la 

forma que conviniera con el Comité o mediante aviso, a razón de 

105% mas intereses devengados o insolutos en la fecha del aviso. 

4° Redimia el grav~rnen cargado a las Aduanas para el pago de la 

deuda, desplazando este producto -rf los derechos d.¡; exportación del 

petróleo y a un impuesto del 10% que se decretaría sobre los ingre

sos de los ferrocarriles, asi como las utilidades líquidas de estos 

si las hu;,iere. 

5° Se ar.pliaba por un plazo de 10 años el t6rmino para el pago de 

la deuda vencida ya y exigible en esa fecha al gobierno rne;dcano. 

6° Se incluia a la deuda la Caja de Préstamos para Obras de Irriga-
* ci6n y Fo~ento de la Agricultura con lo que se obten1a para la hi-

poteca que garantizaba los bonos de esa institución todas las venta-

* Esta lnstitución,,privada en sus incios, se fundó en 1908 co~ et objetivo de 
realizar créditos a largo plazo y con réditos :=oderados a las empresas naciona
les de Irrigación y a las negociaciones agr!colas y ganaderas y,evcntualmcnte,a 
las que explotasen combustible mineral. A los tres años el gobierno se hizo su 
accionista i::ayoritari.o. 
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jas del convenio y por lo tanto ponf.a a esta Caja en condiciones 

de seguir desarrollando sus funciones. 

Por lo demás en este cont:rato el capital de la vieja deuda ex

terior fue conservado intacto, y le fueron incorporadas diversas 

obligaciones ferrocarriles, algunos empréstitos interiores cuyos 

bonos se encontraban en manos de extranjeros y los interéses que 

se habian acumulado desde la suspensí6n de 1914. Todas sus partidas 

fueron convertidas a moneda norteamericana. (Vl§ase A.'1exo "An) 

La negociación provocó varías objeciones, entre ellas la ín~a

pacidad económica del pais para llevarlo adelante, se le refut6 to

mando como base la estímaci6n probable del Fisco según la cual -mOJ!! 

traban los expositores del dictárnen y aprobaci6n del convenio- ve

nia presentando una tendencia ascendente desde el gobierno de Porfi

rio Oiaz, llegándose a estím~r para ése año en $ 287 548 963. 42 to

mando de referencia los resultados del prin1er semestre de 1922 que 

ascendían a $ 143 774 481. 71. Esta visi6n demasiado optimista no 

tardaría en desmentirse pues a la postre fue superior a las posibi

lidades reales del pafs. 

Detengámonos en este espacio a analizar las cantidades de las 

obligaciones que pretendían ser incluidas en el Convenio: 

dls. 48 635 000.00 del g0bierno l:!.exicano, ele! ""' Jh> 1899 
50 949 000.00 del gobierno mexicano,, del 4~. 1910 
29 !00 000.00 del gobierno mexicano, 6%,, 1913 

Dls. 128 68l, 000.00 TO T A L <le la deuda ase;:urada 

dls. 6 769 000.00 empréstito municipal al 5% 
37 037 000.00 del gobierno :nexicano, del 4%, 1904 
25 000 000.00 de la Caja de Préstamos del 4!t% 

Dls. 68 806 000.00 T o·T AL de la deuda no asegurada 

dls. 21 151 000.00 c!el gobierno rnexicano, del 3%, 1888 
46 455 000.00 del gobierno rrexicano, del 5%, 1894 

Dls. 67 606 000.00 T o TAL de la deuda interior 

Dls. 242 361 000.00 T o TAL de la deuda de los Ferrocarriles 

Dls. 507 457 000.00 T O T A L D E D E U D A 

Sumado a lo anterior, la situaci6n de los pagos con que contaba el 
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gobierno en relaci6n a la Deuda Píi.blica era: 

$ 200 430 716.80 
$ 109 417 015.47 
$ 58 996 600.00 

~ 101 500 420.BO 

$ 227 286 319.22 

$ 747 631 072.29 

por intereses de la Deuda Pública vencida hasta diciembre de 1921 
por empréstitos vencidos 
por empréstitos próximos a vencer en 1923 

TO TAL 

por importe de las amortizaciones pendientes de pago de la Deuda 
Pública calculados hasta 1921. 
importe total de los Ferrocarriles Nacionales por obligaciones. 
intereses y =::irtizaciones vencidos. 

T O T A L G L O B A L 

[Fuente: Memorias ce la Secretaría de Hacienda correspondiente a los años de 1920 
a 1923. vol. V. pag. 502 a 5051 

Las canti&.ees nos muestran la axfixiante carga que pesaba sobre 

el país acumuladas como consecuencia de diez años de revolución, as1 

corr:o tambit:'!n algu!l:a3 de las obligaciones ,:; que tendría que dar solu

ción de inmediato. 

Al final hubieron de incluirse muchas más partidas que las pro

puestas. La principal "ventaja" obtenida fue que los vencimientos, o

bligaciones y ar.ortizaciones prontas a ve~cer se realizarían, por me

dio del Convenio, a un plazo más largo diferido segdn las condiciones 

que hemos visto. 

De este arreglo s6lo se tuvieron posibilidades para depositar 

treinta millones de pesos en Nueva York, una parte se obtuvo, segdn 

declara mfls tarde Alberto J. Pani secretario de Hacienda, a pesar de 

la situación de la Hacienda Pd~lica y en vez de tocar el depósito cons

tituido en el Banco Nacional de M§xico para las atenciones de la Deuda 

Exterior, con recursos destinados a necesidades urgentes de la a<lminis

traci6n y de la camp~fia, lleg§ndose a la cifra de$ 11 046 111.19 pa

ra completar la cantidad mfnima garantizada para el vencimiento del 

primer año de vigencia del Ccnvenio.~1/La otra parte se obtuvo del 

mismo Comité que facilit6 en calidad de préstamo la cantidad de .•• 

362 454.67 dólares. 

Es importante señalar que en este convenio, la relaci6n entre 
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los a~reedores y el deudor, es decir, entre el Comité Internacional 

de Banqueros y el estado mexicano resultó muy peculiar por el hecho 

de que el gobierno se enfrentaen las negociacionesino a los tene-

dores de bonos indivi dualmente sino a un organismo formado por un 

grupo de banqueros, capitalistas de dinero, ello implicó el peso de 

toda una clase cuyos intereses estaban ligados con la inversi6n más 

importante que tenia lugar en nuestro país dentro de ciertos secto

res de la actividad econ6niica, grupos J,P. Horgan y s.Pearson entre 

otros , pudieron presionar e incluso finaciar al ~obierno de Obregón 

p«ra c:;:.:c sus condiciones fueran aceptadas, ·en ellas no cabia ni un 

solo :::iesgo de pérdida. Se incluyeron deudasque no estaban original

ment>:! bajo la garanb:i'.a del gobierno, ademlis de que en las cargas 

anuales se hallaban incluidos hasta el últ:L-no centavo de los inte

reses pasados .. 

Según Pani ccn las condiciones del Convenio de 1922 se esta

ba dando atención p=incipalrnente a los 0xtranjeros, dejándose de 

lado las urgencias nacionales y en particular la deuda de una gran 

parte de los funcionarios y empleados federales y miembros del ejér

cito nacional que i~portaban hasta siete decenas de sus sueldos, a 

la vez que flotaba i.nsoluto, un '.-oldmcn considc:!r.:::1ble de adeudos a 

comerci~ntes indust.:::-iales y banqueros. 211 

Se negoci6 con los banquerc.s de un país poderoso, los Estados· 

Unidos quienes goza.bi.ln - como v ir..os al principio- de un predominio 

econ6~ico indiscuti~le. Control.3.l::a tanto el comercio exterior cerno 

la mayor parte de las inversiones en la industria, la minería y el 

petróleo me:icicanos, aunado a .cll;:i tenemos que er.;:!ln sus ciudadanos 

los que más recla~aban por los d¡ifios ocasionados durante la revolu
ci6n. 1;.'oC:o.s estos p:.:rrtos explica.:;. la posición en clara des''.']entaja 

del gobiarno mexica~o para renegcciar su deuda. 

c] De 1923 a la re!:or!:1a de 1925 

Las obligaciones por concepto de Deuda PGblica en 1923 eran 

de grandes magnitudes ya que además de la deuda contra1da directa-



mente se añadian las reclamaciones de extranjeros que había que 

pagar y la Deuda Flotante generada por la emisi6n de bonos y otras 

obligaciones a las que Carranza no había dado sclución, entre ellas 

estaban, los bonos del Ferrocarril Nacional de ~ehuantepec, =onos 

de pago por indemnización a los bancos debido a su incautaci6n, bo

nos para el pago de los sueldos at=asados de los e.~ple~dos federa

les, el retiro del papel moneda deno3inado "Infalsificablen y los 

certificados para el cambio de papel moneda "de ·:eracruz" y C.el 

"EjGrcito constitucionalista". 

Un hecho sobresaliente de esta época son los ~ratados de Su

careli celebrados de marzo a agoste de 1923, en les que el gobier

no de·Obreg6nreconoci6 la no retroactividad del 2rtículo 27 consti

tucional, que afectaba principalmente a los intereses extranjeros. 

A cambio -no expl ícito- fue reconocido oficialnente su régir~e~ 

por el gobierno de los Estados Unidos. Ello le sir·~i6 postericr~ente 

para poder comprar armamentos destinados a supri:::,;.::: el levanta.-:-,ien

to de De la Huerta en diciembre de ~se año', estos gastos re¿unda

ron en la situaci6n cada vez má dif!cil de las f::..~anzas públicas. 

A finales de este afio y principios ce 1924 se encontraban en gran

des dificultades en cuanto al equilibrio presupuestal. 

Se erogaron fuertes cantidades para sofoca~ l~ revuelta e~cabe

zada por Adolfo de la Huerta quien se hab!a leva~tado en armaG con

tra el poder de Obreg6n. f.o acusaba de haber ·,·iolado la sobera

nia del pueblo, valiéndose de diversos rnedios,co;:;:o instalar pe=so

nas dentro del gobierno, con el fin de imponer la candidatura de 

Calles. La rebeli6n fue sofocada gracias a los fue::::tes gastos ::::ili

tares destinados a este propósito, pero con ello la~ finanzas cel 

~rai-io se vieron minadas. Debido a lo ¡¡nterior e: gobierno se 

vi6 en la necesidad de obtener recursos extr¡¡ordinarios que le per

mitieran saldar sus cuentas. 

Es de mencionarse que ya en el informe preBid2ncial de 1324, 

Obregón declara haber entablado negÓciaciones desee fines de febre

ro con el Comité Internacional de Banqueros para la concertación 

de un préstamo bancario de 20 000 000 de d6lares a S años de plazo 

y garantizado < en el producto del petr6leo con el fin de restable

cer el equilibrio de los presupuestos, necesario para el cumplimie~ 
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to presente y futuro del convenio de 1922. Esperaba el resultado de 

las negociaciones que "prometfa ser felizª en una situación en que 

ya era indudable el triunfo del gobierno y podfa, por lo tanto, o

frecer todas las seguridades necesarias para la concertación del 

empréstito. 

Las negociaciones referidas se deben a que en febrero 20 de 

1924, Panf se dirigi6 al Comité de Banqueros explicandole que una 

vez vencidas las fuerzas rcbsldes, el gobierno estaba a cubierto de 

riesgos ordinarios y podrí~ reiniciar sus pagos·de la Deuda Externa 

si se le ayudaba a superar sus dificultades por medio de un emprés

tito. Lo solicit6 por 20 000 000 de d6la:es a pagar en un plazo 

de 5 años y con la garantia ya referida. La respuesta fue neguti

va argumentándose que no se podfa conseguir un empréstito en con

diciones normales porque el público no co~praria nuevos bonos que 

se cotizaban muy por debajo de la par en los mercados de valores: 

adem~s de que ningún banco aceptaba correr un riesgo semejante 

para otorgar aquélla cantidad. 

En marzo, ·a pesar de que el C0m.ité declaraba no tener inte

rés en las compafiías petroleras fungi6 como mediador entre los 

intereses de éstas y el estado meicicano, Lamont presidente del Co

mí té, afirmaba que e.t'a imposible gestionar un préstamo sin una ga

rantía adecuada, ella podria ser efectivamente el petróleo, siempre 

y cuando se efectuaran arreglos permanentes y satisfactorios entre 

las compañías petroleras y el gobierno. Lo anterior responde a que 

el presidente del Comité había consultado a la Asociación P.mericana 

de Productores de Petróleo en México sobre las espectativas que 

presentaba en nuestro país la industria y como consecuencia del 

informe de dicha ascciaci6n respondi6 lo siguiente: "tle de decirle 

para· su conocimier1to gue nuestras rE.>eientes clis...-usionee con los directores de 

petróleo ace.rr.:a del Í<"f.luesto de la producci6n e.e p?.tr6leo corro probable garan

tía de un préstamo bancario, e.11contrarros una gra.-i irqui.etud ¡::or lo que se re

fiere a la situación obrera y los carrpaI!Elltos pet.."Vleros y recelo en el caso 

de que el Gobierno no pi;.edrl otorgar una protecci(~"1 adecuada a las o:xrpañias 

en operaci.6n." 221E.I resultado de estas presiones fueron la resoluci6n 

de los tratados de Bucareli. 

Pues bien, no obstante las previsiones de Obreg6n y los intan-
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tos del Secretario de Hacienda por conseguir dinero, los recursos 

fueron negados, y con ello, se hizo inevitable la suspensión de 

las obligaciones del Convenio de 1922. Se expresó en el decreto de 

30 de junio de 1924, por medio del cu~l se indicaba que se ate~ de

rían las necesidades-internas ineludibles, ~rescribia que el servi

cio de la deuda se reanudaría en condiciones de maycr seguricad 

para los tenedores de bonos,es decir, al restablecerse el equili

brio de la Hacienda Pública, por la aplicación ya fuera de fondos 

destinados al servicio de la Deuda Exterior o de los procedentes 

·ae un empréstito que al efecto se contratara. 

Los justificantes para esta suspensi6n fueron: 

a) Que no hab1a sido posible conneguir el empréstito destinado a 

·: la ejecución de obras de Irrigación y para el establecimiento 

del banco único de emisión, los cuales eran urgentes para el 

mejoramiento económico e imprescindible para que el gobierno 

estuviera en condiciones para cumplir con sus co~¿romisos. 

p) Que a pesar de que el gobiernp había realizado todos los esfuer

zos posibles su situación financiera habia cmpeorádo considera

blemente. La bancarrota de la H4cien.da Pública en octubre de 

1922 por el levantamiento de De la Huerta y el deterioro del ti

po de cambio del peso le impedía seguir sirviendo ltt Deuda Ex

terior. 

c) Que la posición negativa de las ccmpa~ias petroleras y su influ

encia en el Comité de Banqueros hab:Lan impedido la concertación 

de un empréstito reducido y a corto plazo que permitiera salir 

de la crisis temporal de las finanzas públicas. 23 1 

La solución del crédito exterior después de esta suspensión 

de pagos quedó en el aire, por ello,se adopta la alternativa que 

quedaba de un financiamiento interno: tornar . los fondos deposi

tados en el Banco Nacional de México que no habian sido remitidos 

al Comité Internacional de Banqueros. 

Hasta aqui vimos el periodo preparatorio de 1923 y 1924 para 

ver como collfluyen los pasos dados con el exterior en la reforma de 

1925. Antes de exponer sus condiciones es necesario abrir un espa

cio para ver los cambios operados que se empiezan a gestar en la 

Hacienda Pública. 
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A partir de 1924-25 entramos a nuevas formas de administraci6n 

de las finanzas públicas. Desde los últimos meses del gobier~o de 

Obreg6n, siendo ya ministro de Ha~ienda Alberto J. Pani, se vive 

un periodo preparatorio al cambio del que hablan:os, sin embargo 

en términos generales la pol!tica económica liberal que priv6 des

de el porfirismo continu6 vigente, si bien con diversas modifica

ciones que sólo alteraron su fisonomía pero no su esencia. En es

tos años el Estado no incide de alguna manera para contrarest~r 

los desequilibrios económicos. 

En contraposición a lo antarior el Estado comienza a llevar 

a la práctica medidas un tanto diferentes en la economia nacion~l 

incidiendo en ella a través de diversos elementos hacendarios. Fun

damentalmente en los aspectos fiscales (impuestos, gasto público 

y deuda), monetarias y bancarios o crediticios; con el fin de pro

piciar el desarrollo nacional. Las medidas marcaron el inicio de 

un nuevo ciclo en la historia de :•léxico en cuan::o aJ papel del Es

tado. ¿Cuáles fueron éstas? 

La estructura hacendaría vive una reorganizaci6n: 

1° Con el "Callismo" se inicia la i;:-.posici6n fiscal directa; pues 

se ir;planta el impuesto sobre la renta a fin ª'°' permitir redis

tribuir la riqueza a la vez que proveer al Estado- de mayores 

ingresos. Además se crearon o~ros impuestos como los que grava

ban a las herencias y legados, donaciones y la minería. 

2° En cuanto al gasto público: a) se emprendió ~na política tendien

te a disminuirlo con la suspe:~si6n ne funcionarios y e~?leados 

supernumerarias, es decir, cese de personal no indidspensable; 

b) reducciones de los sueldos; e} reorganizaci6n de los servi

cios públicos con el fin de auc~;:;ntar sus rendimientos. Todo e

llo encaminado a equilibrar lr.s ?r8supuestos desnivelados, so-

lo que aquí la tendencia del gasto público se invierte, Fues 

las erogaciones se incrementaron hacia la creación de infraes
tructura econ6mica y social, por ejemplo, se fund6 la Conisi6n 
Nacional de Caminos y la Comisión Nacional de Irrigación las 

cuales emprendieron obras impor-tantes. 
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3° En lo referente a la cuesti6n monetaria, se creó la Comisi6n 

Monetaria con el fin de poner en acci6n diversas rr.edidas tendien

tes a restaurar al peso, que como moneda venia sufriendo una 

paulatina depreciación. 

4° En cuanto al aspecto bancario tenemos la creaci6n en 1925 del 

Banco Unico de Emisi6n, el "Banco de Méxicoff 1 con el fin de que 

fuera capaz de fomentar las actividades econ6micas nacionales. 

5° Finalmente en lo concerniente al crédito exterior e interior 

gubernamental, se propon!a reestablecerlo mediante la satisfac

ción de las obligaciones respectivas. 

Pasemos a ver cual fue el desarrollo de este último punto que 

es·el que nos corresponde tratar. 

Fueron usadas las cantidades depositadas para el Cornit~ Inter

nacional de Banqueros que no habfa."1 sido rerni tidos para el pago de la 

deuda y que se encontraban en poder del Banco Nacional de M~xico, 

como ya vimos anteriormente; Esas cantidades sirvieron -con el 

beneplácito de todo el pueblo según Pani- para saldar parte de los 

adeudos por concepto de los sueldos atrasados a =uncionarios y em

pleados federales y para el reestablecimiento del equilibrio pre

supuestal. Se pudo llevar a cabo el licenciamiento de las tropas 

superabundantes por lo que estas y otras medidas de reorganizaci6n 

administrativa hicieron posible el inicio de la construcci6n de 

la Red Nacional de caminos y Obras de Irrigaci6n; además de la fun

daci6n del Banco Unico de Emisi6n que sería condici6n previa para 

reanudar el servicio de la Deuda Exterior.1±1 

Efectivamente, se pudo entrar en negociaciones para reestable

cer el crédito internacional del pa!s. Lo que resalta de ellas es 

la posici6n adoptada por el Comité ante la fundaci6n del Banco u
nico de Ernisi6n, es interesante sefialarla ya que en ella se refle

ja una vez más la intromisi6n en los asuntos interiores de los ban

queros norteamericanos para proteger sus intereses en los rumbos 

seguidos por nuestro pa!s. 

Lo anterior se expres6 en una nueva propuesta de pr~starno. 

En enero de 1925 se reanudan las pláticas con el Comité en Nueva 
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York, en ellas se pidi6 la ca~tidad de 60 000 000 de dólares para 

cubrir los déficits presupuestales, pagar los vencimientos y cons

tituir este banco. Las respuestas fueron en el sentido de alargar 

una suma más baja a la requerida, por este mc~ivo no se contra

tó préstamo alguno. La misma respuesta conten~a una oposición a 

la creaci6n del Banco único" .•. porque las cc:'!diciones no eran 

adecuadas en aquéllos rnornentos." 25{Posteriorrne:'!te en agosto de ese 

mismo año advertian al Secretario de Hacienda ~ue de llevarse a 

cabo el plan del Banco, los tenedores de bonos -::.endr:ían que creer 

que el gobierno habia faltado irrevocablemente a su compromiso con 

ellos y se verían impelidos a dirigirse al Co~ité para que este 

declarara como definitiva la fal~a de cumplimiento del contrato, 

dejándolos en libertad de Convenio contraído e" 1922, además de 

brindarles la oportunidad d~ buscar por medio cel Deparatarnento 

de Estdao y por otras oficinas extranjeras la forma de elevar su 

protesta para que se satisfacieran sus derechcs. 261El descontento 

lleg6 a más cuando el Comité elevó una formal p=otesta por conduc

to de la embajada norteamericana. La respuesta del qobierno mexi

cano al respecto s6lamente se refirió a argume~tar que este paso 

era necesario para sentar las bases seguras en las gue ~odría rea

nudar el servicio de la Deuda Exterior. 

El tono amenazante respondió al hecho de que por el momento 

se dejaban de lado los intereses de los banqueros extranjeros en 

pos de una necesidad nacional, en tanto que e~ establecimiento de 

este banco distraer:r.a fondos que podrían serv-=.r para el pago de 

los capitales adeu<lados y de sus intereses. 

Una vez creado el Banco y a pesar del descontento del Comité, 

se empezó a trat<J.r de remediar el problema de la Deuda. Hasta esta 

fecha se acepta que los arreglos del crédito ~on el exterior con

certados en el Convenio de 1922,no respondía~ (nunca lo hicieron) 

a las condiciones real.es de la situación econ~,:-:iica del pais. 

El secretario de.Hacienda plantea que abrogar la suspensi6n 

de pagos decretada por Obregón, significaba as-u.mir de nueva cuenta 

J.as cargas abrumadoras del. convenio '"Della Huerta-Lamont" y dadas 
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las condiciones por las que atravesaba el pa!s, dejar sin antenci6n 

las ~ecesidades internas para favorecer los intereses extranjeros, 

ello en el supuesto de que se pudiera llevar a cabo en su totali-

t dad. Las alternativas inmediatas no eran muy alentadoras, por lo 

que se decide negociar al respecto. 

Pani fue el encargado de realizar esta misi6n para septier.~re 

de 1925 en Nueva York con el Comit~ Internacional de Banqueros. 

Los acuerdos aqu! obtenidos toman fo=a en el convenio del 23 de 

octubre de 1925 aprobado por decreto del 7 de enero de 1926 y co

nocido como"Enmienda Pani". 

Ella implic6 una reforma al anterior Convenio de 1922. El Hi

nistro de Hacienda aducfa que no era posible reestablecer el ser

vicio de la Deuda Exterior si no se enrr¿rcaba dentro de las posi

bilidades reales del erario. Por eso se obtuvo de ella la desvin

culaci6n de la deuda directa nacional ferrocarrilera argument~ndo

se que se trataba de una empresa privada y por ello no tenfa que 

estar contemplada dentro de las obligaciones del gobierno, se ob

tuvo una reducci6n (desde nuestro punto de vista sólo signif ic6 

un desplazamiento de obligaciones) del monto total incluido en el 

Convenio. Los vencimientos no pagados de 1924 a 1925 que sumaban 

$ 75 000 000.- fueron diferidos en su pago hasta un per!odo de B 
años de 1928 a 1935; dentro de él serian liquidados segur. una es

cala progresiva de amortizaciones con un inter6s anu~l del 3% so

bre las cantidades insoltitas. Se conservó la garantía de los inpues

tos de exportaci6n al petróleo y ade~~s una limitada a 5 millones 

de ~61ares sobre el de producción. L-0s excedentes de los fondos 

entregados p-0r el gobierno frente a los tenedores poC.rían usarse 

en comprar en el mercado "Cash t'larrants" o Certificados de Efecti

vo; "Scríps", o Vales por Intereses Corrientes, y/o Certificados 
de Intereses Atrasados. l? / (V.'.§ase anexo "B") 

Al desvincularse las deudas no garantizadas originariamente 

por el gobierno de la compañ!a de Ferrocarriles Nacionales de Mé

xico, se repercutió de dos maneras, por un lado los vencimientos 

de los años de 1926 y 1927 quedaron reducidos a menos de la mitad, 
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de 40_y 50 millones respectivamente pasaron a 21 y 22 millones en 

nGmeros redondos; por otro,la disminuci6n en el monto de la Deuda 

PGblica Federal que de 1 600 millones baja a 890 millones de pesos 

en cifras cerradas. 

Un punto que hay que resaltar con respecto a este nuevo con

trato es el referente a la Caja de Fr~stamos Par.a Obr<2s de Irriga

ción y Fomento de la Agricultura, S.A •• Sus oblig~c~ones quedaron 

definitivamente incorporadas a la deuda pública d~recta aumentan

do con ello el poder financiero del gobierno, ya que se le capaci

tó para disponer libremente de los cuantiosos bier.es de esta Caja 

mediante el canje de los bonos de esa intituci6n ?Or bonos de la 

deuda pública sin garantía espe-::ifica y la consi·'.!'.liente cancelación 

de las escrituras de fideicomiso e hipoteca. 

Por último la enmienda posibilit6 efectivazr:c0:-zte la reanudaci6n 

inmedia~a del servicio de la deuda a rartir del 1° de enero de 1926. 

El Convenio conserva la obligación de Hé~'ico a pagar :íntegramente 

el ca~ital e intereses de la deuda desde la sus?e~si6n de 1914, 

si bien otorga diversas esperas parciales al gobierno, con el com

promiso de éste para reasumir en 1923 los servicios totales confor

me a los contratos originales. 

d] La etapa de 1926 a 1934. 

La situación econ6mica del país comenz6 a se~ difícil de nue

vo a pa.rtir de 1926 ;- la moneda sig-;.1i6 depreci<tnCcse como consecuen

cia de la crisis mu~dial de la plata a mediados ¿e este afio. Entre 

1928 y 1932 baja en un 78% la producción de ese r::;::tal, el peso oro 

se cotizaba a $ 3.70 en plata en el primer afie; para diciembre de 

1930 el tipo de cambio estaba a $ 14.31 por 1, y al <iño siguiente 

llego a ser de $26 por l d6lar. Estas fluctuaciones ocasion<iron 

en el valor de las exportaciones una tendencia a la baja, las ma

nufacturas que acusaban un procese de crecimiento dejaron de de

sarrollarse y se estancaron • De 1925 a 1927 tuvo lugar una caída 

internacional de los precios del petr6leo que influy6 en una baja 
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de las exportaciones de México por e~te concepto, teniendo graves 

repercusiones para el ·Estado pues se registra una disrr.inuci6n de -

sus ingresos, ya que este rengl6n era una de las principales fuen

tes de donde se allegaba recursos. Se Em?ezaron a sentir las gra

ves repercusiones de la crisis mundial. 

Los factores mencionados afectaron profundamente la economía 

nacional ~revocando en términos generales una etapa de estancamien

to primero, y posteriormente una etap<1 de depresi6n. D2sde fines 

de 1926 hasta 1932 el período se vi6 complementado por 0iertos le

vantamientos militares y luchas entre la Islesia y el Estado que 

afectaron de igual manera el funcionamient~ de los diferentes sec

tores productivos. 

Desde 1926 ciertas fracciones de la Iglesia venían actuando 

en oposición a la implantación de los artículos 3°, 5°, 27 y 130 

de la Constitución,_ pues ellos dañaban fuertemente sus intereses. 

La campaña de ataque que desataron en cont:::-a del gobier::o de Calles, 

salt6 al movimiento armado conocido como"cristero~ el cual llega 

a su auge entre 1927 y 1928. El agregado r:iilitar de Est.ados Unidos 

calculaba que en enero de este último año habí<i. 23 400 cristeros y 

para febrero erm ya 24 560, estas cifras nos dan una v5.si6n de la 

importancia del movimiento. La guerra afectó principalcente la par

te central del país. 

En 1927 surgi6 un nuevo brote rebelde. El 22 de enero se ba

bia reformado la Constitución de 1917 para permitir la reelecci6n 

presidenciul y así dar el paso legal pura que Alvaro Oh::-eg6n de 

nuevo accediera al poder. Algunos generales (Arnulfo G6:~ez y Fran

cisco Serrano) se levantaron en arpas tanto en la capit2l como en 

.Morelos y Ver?cruz. Otro lewmtumiento armado que se dirime poste-

riormente es el referido a la situación creada con la muerte 

de Obregón quien había logrado ser nuevamente reelecto. Calles de

clar6 el fin de la era del caudillismo para dar paso a los regíme

nes institucionales, algunos generales del ejército no estuvieron 

de acuerdo con renunciar a toda aspiración presidencial, ello se 

manifestó en marzo de 1929 con el general Jesús N. Aguirre, quien 

pretend!a la constitución de un Directorio Vilitar cono gobierno 
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qe la Naci6n, por ello se sublev6 en Veracruz. Fue secundado en _ 

Sonora por Francisco R.Manzo y por José Gonzalo Escobar en La La

guna a quien se le reconocia como el jefe del moviente renovador. 

La sofocación de todas las luchas implicó costosos desembol

sos por parte del Estado, tanto que por ejemplo en 1927 el gobier

no gastaba 33 centavos de cada peso en su ejército. En síntesis 

todos estos factores económicos y politices afectaron de una mane

ra particular la acción estatal que, a su vez, se reflejó en la 

situaci6n del crédito externo. 

A principios de 1927 se habian situado en cumplimiento del 

Convenio de 1925, 5 346 422 dólares por intereses del segundo se

mestre de 1926 y, 2 674 097 dólares por la deuda de los Ferrocarri

les Nacionales de MGx:i_co en el misrr.o semestre. En cuanto a los in

tereses de la deuda, por 8nero a junio de 1927 fueron situados . 

5 513 955 dólares, cantidad de la que es muy interesante anotar 

se había obtenido mediante présta;ros ante el propio Conit6 de Ban

queros, ello fue nccosario debido a la disminuci6n de los ingresos que 

gravaban la industria petrolera. Los recursos por impuestos de pro

ducci6n y e1•portaci6n de petróleo presentaban una tendencia descen

dente; en 1922 se obtuvieron $ 86 000 000, en 1925 $ 42 000 000, 

en 1926 $ 35 000 000, en 1927 $ 19 000 000, y 1928 $ 11 000 ooo.221' 

El préstamo antes dicho fue solicitado en enero de 1927 con 

la garantía del Banco de México por 761 911 .89 d6lares, para com

pletar las obligaciones de los ferrocarriles por el segundo semes

tre. Eue gestionado otro e~ junio de ese mismo año por 2 000 000 de 

d6lares que se sumaron a lo situ,;tdo en el prir.,c::- semestre de 1927, 

con un inter~s del 6% sin más garantfa que el cr6dito de la Nación. 

¡ Se pagaron deudas con nuevas deudas ! 

La situaci6n ficticia pronto terrain6~ A fines de 1927 el go

bierno considera una vez más. {la quinta en nuestro período) que 

las obligaciones contraídas exceden a su capacidad y suspenden los 

servicios de la deuda. Esta suspensión habrá de prolongarse inin

terrumpidamente hasta 1942. 

En enero de 1922 ante el Congreso,Calles hac!a un balance de 
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la situaci6n, y al referirse al capitulo de la Deuda EXterior adu

ci6 que el servicio regular de ella reclama.ria un desembolso tal 

que quedaba fuera de la capacidad financiera del pais, de seguir

se estrictamente el cumplimiento de las obligaciones seria inminen

te una completa desatenci6n de ciertas necesidades nacionales con 

las consecuencias trascendentales para la estabilidad del régimen 

gubernamental, de ahi la necesidad de rpomo\'er nuevos arreglos. 

:t:n··.1 septiembre de ese mismo año señala qG.e las moratorias conce

didas para el pago integro de las obligaciones exteriores de acuer

do a los convenios de 1922 y 1925 habian expirado el 31 de diciem

bre de 1927, los intereses y amortizaciones, además de las obliga

ciones derivadas de elbs e incluidas también, representaban una 

erogaci6n de 77 millones de pesos, cifra _irr,posible de pagar dada 

la situaci6n de las finanzas públicas. No se contaba con bases di

nerarias suficientemente sólidas debido a la crisis econ6r:iica por 

la que atravezaba el pais. 

Los arreglos para seguir nanteniendo el crédito en el extran

jero se remitieron a pedir al Cenit€ <le Banqueros que enviasen pe

ritos a estudiar la situaci6n económica y hacendaría mexicana, a 

fin de elaborar un nuevo convenio mds apegado a la realidad. Lo 

anterior era válido desde el momento en que los acreedores mismos 

habían aceptado como punto de referencia, para el pago de la deu

da exterici::, la capacidad financiera del p,;fs; Con el conocimien

to exacto de la situación económica de ~ste,podria.' resolverse la 

cueti6n. Además se busc6 .que,la nueva anualidad fijada <: :::esulta-

ra de esta acci6n,estuviera compuesta tanto del monto causado por 

el servicio de intereses como por el monto <le amortización; ya que 

referirse s6lo a alguno de estos dos puntos no mejoraba en forma 

definitiva el crédito ni daba una solución terminante al probleraa. 

Fueron enviados por el Comité personas para realizar este es

tudio, su informe result6 ser demasiado optimista y ajeno a las 

condiciones reales del pais, fue más bien apegado a los intereses 

de Comité. Concluia que las inversiones pablicas en irrigaci6n, 

construcción de carreteras, educación y otras, aún cuando necesa-
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rias para el progreso del pais, distraian fondos del servicio de 

la deuda pública, la solución residia en reducir los gastos mili

tares que absorbian una tercera parte del presupuesto (;pedian es

to cuando el desarrollo de la rebelión cristera estaba en su auge!) 

y con estas y otras economías se lograría servir la deuda. 

Después de este informe los representantes del Comité vinie

ron a Eéxico para discutir las bases de un nuevo convenio. Se au

torizó por medio de la ley promulgada el 25 de enero de 1929 que 

tenia como fin consolidar las deudas exteriores en una sola emisi6n, 

su anualidad estaría dentro de la capacidad de pago del gobierno 

y el plazo de reembolso no tendria que ser w~nor a 45 años, ni la 

tasa del interés mayor del 5% anual. Las conversaciones sin embar

go debieron de interrumpirse a causa de las circunstancias impre

vistas sucedidas el 3 de ~~rzo con la rebeli6n escobarista, que

dando en firrec sólo la invitaci6n hecha por el presidente del Co

mit~ Internacional de Banqueros a la Secretaria de Hacienda para 

reanudar las pláticas. 

En este año de 1929, Calles declaraba que el gobierno se ha

bía propuesto atender al servicio de la Deuda Exterior mientras 

la capacidad económica del país no le indicara necesaria~ente otro 

camino. Al efecto, si' bien se habfilnaplazado las obligaciones in

teriores, el cumplimiento del convenio con el Comit~ Internacional 

de Banqueros del 23 de octubre de 1925 se cumplió integrarr.ente. 

Un informe elab0rado ese año nos muestra las condiciones de la 

deuda en funci6n a los país~s poseedores de nuestras obligaciones, 

lo cual esta representado en la gráfica de la siguiente página. 

Nos podemos dar cuenta que la mayoría de ellas se encontraba 

ya en poder de los Estados Unidos. 

r,a invitací6n y deseos de arreglar los tratos con el exterior 

motivaron para que el Secretario de Hacienda Luís r-:ontcs de Oca 

se dirigiera a Nueva York para continuar con las negociaciones. 

No obstante estar en plena crisis mundial se celebr6 el convenio -

el 25 de julio de 1930. Algunas de sus estipulaciones eran las si

guientes: 
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S r á f i e a 6 

"Deuda Exterio:~ de México Titulada y no Titulada " 

__ ..,.. ___ año de 1929 

zs. n 

Estados Unidos 

{Fuente: Turlington, Op. Cite., p.320 ] 

a) Se llevaría a cabo un.l er::isi6n por 267 493 240 d6lares a 45 

años, divididos en do:;; series de aproxL;:adamente el Mismo mon

to cada una, c.1estinad.1s a canjear los t!tulos primitivos; el 

interés pactado scrfa ¿e 5% a partir del 5° año, por lo oue 

respecta a la primera saric (''A''), y al saxto afio por lo que 

hace a la segunda ( "B '). _Durante los primeros años el interés 

variaría entre el 3 y e~ 41. 

b} Los intereses vericidoi:r calculados hasta el 1° de enero de 1931 

se estimaron en 211 11'7 544 d6l~res. ~l gobierno se obligaría 

a recibir los títulos re~resentativos de estos intereses cubrién-

do el 1 y el 2% de "CE~rtificacios de Interese::> Atras.adcsn emiti-

dos confor:ne al Conver>io de 1922 y el 10% óc los rest:antcs, lo 

que arroja un total ª" 11 755 000 d6l<ires que se cub::-irían en 

5 afios, afectando pan:ialncnte las entregas en oro a ~uc el go

bierno se había comprC>Inetido. 
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c) El gobierno entregaria durante los cinco primeros años diez se

rnestralidades cuyo i::.onto seria·1 de 6 250 000 C.6lares durar.te 

los semestres del pri..r::er año y se incrementaria en 250 000 dó

lares para cada uno de los semestres de los a.:~os siguientes 

de modo que a partir del quinto año y hasta el 45 México haria 

pagos por 15 millones de d6láres. 

d) Las entregas del go~ierno se destinarían,en µrir~r término,al 

pago de los intereses corrientes y sus saldo a constituir ~n 

fondo de amortizaci6n que, a condición de que ~l servicio ce 

intereses se mantuviese &l corriente,se ampliaría en compr~s 

en el mercado de los títulos convertidos y los sobrantes de ca

·aa año, que no fuesen inferiores a 50 000 dólares, a redi~ir 

por sorteo tales bonos. 

e) El gobierno haría u:> anticipo de 5 millones de d6lares a cuen

ta de la primera anualidad. 

f) Se di6 la garantía ce las recaudaciones anuales, estableciendo 

que ésta no afectarf.a los derechos soberanos ée Eéxico para lle

var a cabo la recauCaci6n, aün cuando €ste as~~ía el com~roni

so de entregar los ingresos al Banco de Méxicc quien ef ect:i.ar:ía 

mensualmente la seo~raci6n de las cantidades ~ecesarias p~ra 

el cumplimiento de- las anualidades estipulada.s. 30 1 
Los términos del ¡:,unto b) al afectar en una parte las e:'ltre

gas de oro a las que el gobierno se había compro=etido, i=?li

caron retirar esta carga del gobierno ya que los 11 750 000 dóla

res se cubririan de hecho con dinero de los pro?ios tenedores de 

bonos. El punto e) se llevó a cabo según el Infor~e Presidencial 

de 1930. 

Por medio de este Convenib se reduc1a la carga sobre el país 

en un 45% de su valor nominal total y sería reci=ida dentro de la 

capacidad de pago determinada por el gobierno para lo cual se ha

bía establecido una anualidad compatible con la situaci6n hacenda

ría del país. Pero la firma de éste coincidi6 ccn el agravam.iento 

que, como consecuencia de la crisis de esos años, tuvo el funcio

namiento del patr6n i:::-.::;;netario oro, el premio que las monedas <!e es-
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ten!an sobre las de plata desde 1922 tendi6 rápidamente a incremen

tarse y el gobierno consider6 que de llevarse adelante el convenio, 

ln situaci6n seria todav1a más dif1cil al encarecerse el stock de 

aquellas.(v!ase anexo "C") 

En efecto, para 1931 Ortiz Rubio declaraba que no obstante 

las considerables ventajas del convenio, se entreg6 un acuerdo i

rrevocable al secretario de Hacienda para que comunicara oficial

mente al Comité Internacional de Banqueros que, a causa de la ba

ja del cambio sobre el exterior y la situaci6n monetaria interior, 

el gobierno no había sometido este convenio a la aprobaci6n del 

Congreso. En ese mismo acuerdo lo autorizaba para celebrar un Con

ve~io ·:s.i.plementario por medio del cual las dos primeras anualida

des de 1931 y 1932 se pagar1an en moneda de plata al tipo de caM

bio que regía en la fecha de la firma del Convenio original, los 

pagos se harían en M6xico. 

Esas negociaciones fueron redactadas en el documento del 29 

de enero de 1931 que fundamentalmente tiende a diferir por dos a

ños la nueva emisi6n y los pagos a los tenedores, Estipula que el 

gobierno haría depósitos en moneda de plata por valor aproximado 

a las anualidades en oro a que se habia comprometido en el año a~ 

terior. El Comité de Banqueros por su parte ac~pt6 que los S. mi

llones de dólares oro depositados se conviertiesen a pesos plata 

para utilizarlos en hacer compras de dólares si la situación de 

los cambios lo permit1a, es decir, que estos se adquirieran a un 

tipo no superior de 0.4525 dls. por un peso de plata. As1 el 1° 

de enero de 1933, cualquiera que fuese la situación de los cambios, 

los fondos se convertirfan a dólares y el gobierno mexicano cubri
ria cualquier diferencia.3J:/ 

La situación monetaria, por. efecto de la crisis mundial, se 

presentaba bastante desfavorable para el pafs. El peso siguió ba

jando con relaci6n al dólar, lo que redujo nuevamente la capacidad 

de pago del país. La esperada revaluaci6n de los precios plata fre~ 

te a los signos oro no se di6. Para iniciar su recuperación se re

curre a una serie de medidas de política fiscal y monetaria. Esen-
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cialmente la primera se remitió a la recaudación de impuestos; en 

cuanto a la politica monetaria es importante señalar que en 1931 

surgió una ley monetaria, conocida como ".Ley Calles" por medio 

de la cual fue desmonetizado el oro y el sistema de cambios se es

tableció como variable, por ello el peso quedó fluctuante. Estas 

modificaciones incidieron fuerteniente sobre la balanza de pagos y 

sobre la economia interna, reduciéndose la capactlad de pago del 

pais. 

La convergencia de todos estos sucesos aunados a las repercu

siones de la gran depresión mundial en nuestro pais, produjeron 

que el nuevo trato tampoco pudiera llev~rse a cabo, adem&s de que 

se declarara el 21 de enero de 1932, mediante decreto de ley, la 

suspensión de pagos {sexta en nuestro periodo). México se quedaria 

con los cinco :r.illones de d6J.ares depositados para el Cor:iité Inter

nacional de Banqueros. La medida· dr~stica contra los banqueros 

tuvo su contraparte en la prowesa de reanudar las anualidades para 

el 1° de enero de 1934 o cualquier otra fecha anterior si para ése 

entonces el wonto de los ingresos del gobierno lo permitía. 

Cabe aclarar que estos dos convenios, si bien no se llevaron 

a cabo, ocupan un lugar en la historia de la Deuda Exterior Mexica

na, nos dan una visión de la situación crediticia por la que atra

ves6 el pais durante esta etapa, consecuentemente hem::is creído ne

cesario incluirlos en el presente escrito. 

En 1933 r..belardo Rodríguez rechazó el hecho de tener que otor_ 

gar preferencia a los acreedores extranjeros. En el informe del 

1° de enero de ése año, observa que las condiciones nacionales re

querian el aplazamiento del servicio de la deuda; en los convenios 

de 1930 y 1931 se daba preferencia a los acreedores extranderos so

bre los nacionales, ellos aunque hab:í.an quedado en suspenso mantc-«• 

nian en pie la obligaci6n de cubrir cinco millones de d6lares equi 

valentes a $ 17 750 000 antes del lº de julio de este año como con

&ición para celebrar un nuevo convenio que restableciera las bases 

originalmente estipuladas. 

Se dej6 pasar el t~nnino del plazo sin satisfacer lo anterior, 
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tanto por la magnitud del sacrificio que implicaba -su cumplimien

to estaba completamente fuera de las posibilidades del gobierno-, 

porque los dese~~olsos que ello ocasionaba eran de índole "fatal

mente emigratoria, es decir, de efecto desquiciadosr inevitable 

tanr:c sobre el erario como sobre la economía nacional." 321 En este 

pcrfo:io no se lleg6 a más negociaciones. 

Dos años después de la suspensión de pagos,- el 21 de mayo de 

1934, el gobierno de Abelardo Rodríguez rompe toda relación con 

el Conité Internacional de Banqueros. Ello no significaba -decía 

el Presidente- que el país desconociera sus obligaciones, sino 

que dadas las circunstancias se con5ideraba mejor buscar la solu

ci6n al problema de la deuda sin recurrir a intermediarios. 

La ruptura responde a que en 1932 el citado Comité promovió 

ante los tribunales de NUe'Ja York un juicio sobre rendición de cuen

tas solicitando instrucciones de dichos tribunales a cerca de si 

los fondos que quedaron en su poder al suspenderse la ejecuci6n 

del convenio de 1922 (con un monto aproximado de 6 500 000 d6lares) 

debfan ser devueltos al gobierno. Respecto a ello el gobierno na

cional mexicano yi6 una oportunidad y recla~6 inmunidad juridiccio

nal para apelar a esos fon~os. En primera instancia la resoluci6n 

fue favorable a éste, pero por una contra interpuesta por parte 

de algunos tenedores de bonos la Corte de Apelaciones del Estado 

de clueva York resolvió que ~ld:~ico debía probar su inter6s en el 

fondo y no limitarse a reclamar su inmunidad juridiccional. Estan

do el pleito en estas condiciones, se vuelcan sus asuntos sobre 

la Suprema Corte de ·Nueva York quien declara que su gobierno no -

tiene interés en los fondos sino más bien en los tenedores, ello 

da oportunidad de una segunda apelaci6n por parte de México, no 

obstante esto no se dictaminó alguna resoluci6n definitiva al res

pecto. 

Al final esta disputa conocida corno "Litiqio de Nuf>va York" 

da pie a la ruptura anteriormente señalada porque la linea de con

duc~a seguida por el Comité había sido totalmente equivocada al 
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entretener los fondos de una forma ilegal e injusta, ello era prue

ba -declaraba el gobierno de México- de su actitud poco amistosa 

para con nuest=o pais. Lo hizo además en vista de que ya no podía 

obtener pr~star.~s de esa organización ni pagar las deudas contra1-

das con ella. 



CAPITULO III. Deuda Exterior de 1934 a 1942. 

l. Breves antecedentes hist6ricos. 

aJ Características internacionales del período. 

Con el fin de salvaguardar los tipos de canbio Francia, Ingla

terra y Estados Unidos firmaron un acuerdo el 25 de septiembre de 

1936 por medio del cual se establecía la convertibilidad de los 

billetes en oro, pero limitando este rpivllegio a los bancos ~en

trales. Se tendía poco a poco a u..~ sistema en el que el oro se em

pleaba exclusivamente como moneda internacional, no se vendía más 

que para efectuar pagos al extranjero. 

Entre 1930 y 1940 por decisión gubernamental y por deprecia

ción en el mercado de cambios se·' suceden una serie de deval:.rat:io

nes con el ánimo de que sus efectos pudieran ser beneficiosos pa

ra las exportaciones del país que adoptara est.=.s medidas .. ;demás 

de las devaluaciones, cuando est2.s se mostraron incapaces de fre

nar el éxodo de capitales,se recur::i6 al contr:::il de los ca.:::bios. 

Llegamos en este capítulo al punto donde finaliza un perio

do del desarrollo econ6mico y comienza uno nuevo marcado principal

mente por la influencia de los acontecimientos ¿e la segunda gue

rra m'..lndial; 

Con el comienza de esa conf lagraci6n el control de los cambios 

se generalizó al enfrentarse los gobiernos con la necesidad de mo

vilizar completamente los recursos en medios de pago exteriores. 

Se tendi6 al proteccionismo y dirigismo econ6~•ico, y es que los 

gobiernos no tcn:Lim posibilidad de escoger. Se hizo necesario el 

control directo de la asignación de recursos para mantener en pie 

la economía de guerra. Por esta ra::6n los movir:üentos de capitales 

se vieron bloqueados. 

La guerra fue un hito en la historia que represento el fin 

de una época de envejecimiento de las estructuras econ6micas y la 
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entrada a una sociedad en v:Cas de rejuvenecimiento y de rápidos 

cambios. Mientras de 1929 a 1940 el sistema capitalista pierde ve

locidad y parece amenazado por la depresión y los consiguientes 

malestares sociales, el per:Co<lo de postguerra se caracteriza por 

el crecimiento económico de los paises industriales. 

b] Situación na~ional y crédito externo. 

El papel que jueg,\ el Est:ado en el desarrollo de la sociedad 

mexicana durante esta época adquiere ciertas características que 

es necesario señalar. Se asumen los nuevos postulados de la teoría 

ec?n6mica que en ese entonces consideraban apremiante una deci

dida intervenci6n del Estado en la economía como medio para restrin

gir la anarquia de la prcducci6n capitalista, en respuesta a a los 

estragos recientemente sufridos por la depresión mundial. 

En México lo anterior se expresará por las nuevas medi-

das llevadas a cabo durante el gobierno d•~ Cárdenas. Sus objetivos 

estuvieron dirigidos,no a satisfacer las necesidades presupuesta

les del gasto corriente ccrr.c se habia venido haciendo~ sino a im

ple:ment.ar todo un plan socioeconómico que requir i6 un Dayor volú

men de gasto respecto a los ingresos percibidos por concepto de 

impuestos y de err.préstitos. Se incurrió premeditadamente en un 

desequilibrio presupuestal. 

La inversión federal fue canalizada hacia obras públicas de 

beneficio general para las activid<ldes económicas, especialmente 

al fomento agricola y obras de beneficio social, tedas financiadas 

con recursos nacionales, prir.cipalrr:ente con los p::::oductcs que el 

renglón fiscal aportaba y con el crédito del Banco de lfsxico. No 

se recurrió a la reforma i1ri¡:>ositiva, dadas las condiciones depre

sivas que aún persist~an,sino al sobregiro directo del Banco de 

México quien le concedió efectivo a la Hacienda Pública, o indirec

tamente financianeo a las instituciones nacionales de crédito encar

gadas de operar en deterninados campos de acci6n, con la finalidad 

de incrementar, movilizar, y encauzar el crédito público hacia a

quellos sectores o ramas de la economia en donde el capital priva-
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do no penetraba o que operaba con altos réditos. Las instituciones 

a donde se dirigi6 el crédito püblico fueron: Banco Nacional de 

Crédito Agricola, Banco r•acional Hipotecario y de Obras Públicas, 

Banco Nacional de Crédito :Sjidal, Banco Nacional Obrero y de Fomen

to Industrial, Banco Nacicnal de Comercio Exterior, y, Nacional 

Financiera.1.1 

Por otro lado se imp~ls6 fuertemente el reparto de tierras, 

ejemplo de ello es que en 1336 se expropian 114 814 de las 191 26S 

hectáreas de tierras de riego de La Laguna,y 127 272 de agostade

ro que se organizan colectivamente. Las obras de riego y los ca.:ú.

nos fueron desarrollados ~ediante las actividades desplegadas por 

la Comisión Nacional de Ca.:::inos, la Comisión Nacional de Irrigaci6n, 

y el Banco Nacional de C::éé.ito AgricolaJ.I 

Un punto importante G.e este período es la expropiaci6n petro

lera en 1938 considerada como uno de los principales antecedentes 

del proceso de deso.rrollo econ6mico del país .. 

Fueron nacionalizadcs y rehabilitados los ferroc3rrilcs, res

catándolos de la depenc2r:cia exterior. Se entregó su administración 

a los trabajadores (Adrr.ir:istraci6n Obreru. de los r.errocarriles Na

cionales) . La longitud de las vlas ferr~as no mostró cambios de 

importancia , ?ero se registraron aumentos de 40% e~ la carga y 

58% de pasajeros trans;::crt.2.cos lo que nos r~uestra u:c !n<'ice d.e ll'.a

yor eficiencia ya que ccn ~1 mismo personal, equiFO roe.ante y vías 

ferreas se obtuvo un n:.a::~-:.z:- r./olúmen de operaciones .. 

Por dltimo esta pcl~:ica pretendió distribuir el ingreso por 

la via del alli•.ento del e=:¡:ilco y del salario real. 

En cuanto a! aspec~c del cr6dito externo llega~os a los afies 

previos de su arreglo d~finitivo. El fue pr4ctica~ente dejado de 

lado pues no se le pres=aron muchas atenciones sino hasta la eta

pa posterior al carder,is::-oo, lo que no quiere decir que las obliga

ciones con el exterior hayan permanecido iguales P'J.es precisamente 

durante estos años ellas sufrieron un incremento por las siguientes 

causas: 

- Las cargas anteriores, 
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Los daños y perjuicios causados por la lucha armada del periodo 

revolucionario, 

- La expropiación de las tierras, 

- La expropiación de la industria petrolera, 

La nacionalización de los ferrocarriles. 

Justamente en esta etapa el clima creado por la Segunda Guerra 

Mundial empezó a sentirse cuando la pol1tica estadounidense mostró 

un cambio que rnejor6 la situación internacional de México. Después 

de la Conferencia de la Habana en julio de 1940, los Estados Unidos 

con el objetivo de impedir la expansión de las potencias europeas, 

en América Latina, prometieron que a cambio de materias primas es

tratégicas otorgarian préstamos por un Vé'.lor de l 000 000 000 de 

dólares. México obtuvo de 1941 a 1946, 90 millones de dólares en 

créditos de Eximbank, de los cuales se usaron 60 para el desarrollo 

económico, 20 para la Comisión Federal de Electricidad y 10 para 

los f-<rrocarriles. 

L,., anterior aunado a la afluencia de capitales extranjeros en 

busca de ref ~gio ante la inseguridad en el exterior aun1entaron las 

exportaciones por la demanda creciente de algunas mercancfas estra

tégicas. Estos factores determinaron el inicio de una ~ueva fase 

en cuanto a los términos del crecimiento econ6mico. 

Pasemos a exponer la actitud del gobierno frente al crédi-

to exterior entre 1935 y su arreglo definitivo en 1942, terminando 

de esta manera la primera parte de nuestro trabajo. 

En 1935 y 1936 el problema de la deuda exterior segu1a en los 

mismos términos. Se argumentaba, en base a la situaci6n económica 

por la que atravesaba el mundo y que influ1a directamente en nues-

tra economía, que no era prudente entrar en arreglos al respecto. 

No obstante, es de hacerse notar, que el 2 de enero de 1935 el go

bierno de México había entregado al de E~tados Unidos una anualidad 

de 500 000 d61ares como importe del pago global de las reclamacio

nes norteamericanas por los daños causados durante la revolución. 

En los dos años siguientes, 1938 y 1939, se lograron negocia

ciones para un nuevo convenio. Las pláticas nuevar.~nte son sosteni:-
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das entre el gobierno de la rep~blica y el Comité Internacional de 

Banqueros. En ellas por primera vez se reconoc!a como necesario ha

cer reducciones de capital y no solamente de intereses, incluso se 

admitía la posibilidad de que H~xico pagara un peso por cada dólar, 

pero el abandono del tipo de ca:::ibio de 3.60 por una parte !4ª ceva

luaci6n en 1938 estableciéndose la paridad a 4.50 por dólar}, y la 

situación desfavorable para la econc::nía mexicana que se produce por 

la reducción de las exportaciones y la fuga de capitales, por la 

otra, a raíz de la expropiaci6n petrolera y en general por la polí

tica implantada durante el gobierno cardenista, obligan a ronper 

todo acuerdo posible. 

En 1940 Cárdenas declaraba,respecto a la Deuda Exterior, hacer 

esfuerzos para dejar planteadas las bases de arreglos definitivos, 

a fin de rehabilitar. totalmente el c;:¿¡dito exterior. 

Para 1942 ya se habla de la injerencia del Banco de Importaci6n 

y Exportaci6n de Estados Unidos, a la vez que se informa del acuer

do decretado el 4 de agosto de ese año, por medio del cual se habia 

practicado el registro de los tftulos representativos de las viejas 

deudas mexicanas. Se consolidan todas las deudas hasta entonces exis

tentes con excepci6n de las ferrocarrileras. Llegamos con ello al 

punto que marca el establecimiento del eré.dita con el exterior, ini

ciándose a partir de aqui un período nuevo en cuanto al financiamien

to externo. 

c] El Convenio de 1942. 

La vieja deuda.titulada que no hab:ta podido resolverse se en

cuentra de pronto,bajo la coyuntura provocada por los fen6menos in

herentes a la guerra mundial, suceptible de ser negociada en rr:ejo

res términos. Desde 1899 a esta fecha, el problema de la Deuda Ex

terna, si bien se habían realizado awortizaciones parciales de acuer

do a las condiciones realizadas en los contratos y con mediación 

de los Convenios establecidos al respecto, no se hab!a resuelto, 

únicamente se obtuvieron aplazamientos y algunos pagos de intereses. 
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En Este año las circunstancias cambiaron en beneficio del pa1s, de 

ah1 la propuesta de un plan para el ajuste y pago de la Deuda Exte

rior mexicana. 

Este plan al que corresponde la rehabilitaci6n crediticia del 

pais fue firmado el 5 de noviembre de 1942 entre el Secretario de 

Hacienda Eduardo Suarez y el Comit~ Internacional de Banqueros con 

Negocios en México, nos referimos al famoso "Convenio de 1942". 

En la discusión de la iniciativa para su aprobación, se argu

mentó que el arreglo con el Comité no resultaba objetable sino que 

más bien seria una garant1a para los tenedores de bonos de que las 

propuestas hechas -dentro de la capacidad de pago del gobierno y 

la' situación creada por la larga suspensión de los servicios- eran 

las más favorables, ello porque se cuestionaba volver a tener tra

tos con este organismo. Hab1a que aprovechar las circunstancias fa

vorecidas aún más por los decretos del gobierno TI'.e};icano del 4 de 

agosto y del 24 de octubre (que ordenaban un re~istro de bonos a 

sus tenedores), para que aquellos que se encontraran en la juridic

ci6n del 'enemigo", es decir, las grandes potencias europeas que du

rante la segunda guerra mundial se constituyen como enemigos de los 

Estados Unidos y de las que había tenedores con valores mexicilnos, 

no pudieran llevar a cabo lo establecido en ellos y no se beneficia

ran de las estipulacion<~s del nuevo convenio. 

El punto ccncerniente al ajuste de los vi'°'jos compromisos del 

país se consideraba poder realizarlo de acuerdo a las condiciones, 

pues se registraba alguna mejor1a en ciertas exportnciones y afluen

cia de capitales en busca de seguridad por la guerra. Los recursos 

del Banco de M6xico en divisas extranjeras, que constituían la re

serva monetaria del país, se est.o.ba incrementando en forma conside

rable. La situaci6n se presentaba -segan declaraciones del Presiden

te Avila Camacho- así: "Si nuestros recursos en rroneda extranjera se ven 

incrarentados por exportaciones de rrercanc1as e iro;?ortacio;:ies de capitales, las 

inportaciones de articulas de oonsurro y equipo se dificultan, es nororio que 

~, al igual que lo están haciendo otros paises [eurcpeos] que se hallan en 

situaciones similares, del;e esforzarse e.-i cancelar, o a lo manos, rer>atriar sus 
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deudas exteriores, tanto ptíblicas, CCtTO privadas, pbes de este m:xlo su ca;;.aci

dad de crédito se encontrara fortalecida después de la gue=a." di 
Respecto a las ventajas que el Convenio acarrearfa para los 

tenedores- se hacía notar gue ellos empezarían a recibir sus ?agos 

por intereses, lo cual repercutiría de manera favorable en las co

tizaciones de los valores, siendo esto una vía para recuperar sus 

inversiones. Además,garantizado el pago en d6lares o en pesos a e

legir, no serían afectados sus intereses por futuras posibles deva

luaciones del peso y,en cambio, si se beneficiarían si en un futuro 

remoto el peso se revaluara frente al d6lar. 

Citemos las características de este Convenio: 

1) El capital de las deudas no emitidas, desde su origen en d6lares, 

se convierten a esta moneda a los tipos de 4.85 pesos por d6lar 

y 4.03 dólares por libra esterlina,en lugar de 2 pesos por d6lar 

y 4.8$ dólares por libra esterlina, que hablan sido las bases 

de los convenios de 1922, 1925 y 1930. 

2) Determinado así el capital se propone una quita de modo que ~-léxi

co no pagaría sino un peso por cada d6lar, reconociéndose todos 

los empréstitos de 1922 y 1925. El capital se pagaría en pesos 

o en d6lares a selecci6n del tenedor con la paridad establecida, 

independientemente que ella variara en el futuro. 

3) El país cubriría intereses por el capital ajustado a una tasa 

promedio de 4.35% anual. Devengarían un interds mayor algunas 

y otras uno menor. El mayor se destinó a las deudas exteriores 

garantizadas, y el menor.ª las deudas originalm¿nte contratadas 

en pesos y a las del Ferrocarril Nacional de Tehuantepec. 

4) Los documentos justificativos de los intereses causados hasta 

ese año serian adquiridos en el momento de la aceptación del Con

venio por cada tenedor al 1% para los comprendicos de 1923 a 1942 

no pagados con las entregas hechas conforme a los convenios de 

1922 y 1925; 2/10 de 1% 9ara los certificados de intereses atra

sados emitidos en 1902 clase "A", o para los cupones equivalen

tes de bonos no depositados, y 1/10 de 1% a los certificados cla

se "B" o cupones relativos. 
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5) A partir de 1948, el gobierno se obliga a hacer :n el =:;arcado 

compras de bonos correspondientes a las deudas :'!=anti::adas por 

lo menos de 5 millones de dólares o pesos del r:r.::i.tal ajustado. 

Otras estipulaciones de este importante Conv~=~~ de :942 fue-

ron: 

- Los bonos de todas las deudas no garantizadas tE•:c:'.:ían ~::e estar 

redimidos a más tardar el 1º de enero de 1ª6S. 

- Los bonos estarian identificados con un sello ~~ 1cuer~= a los 

decretos del 4 de agosto y del 24 de octuLre; por TIE•:!ic ---~ los cua

les gozarian de los beneficios del Convenio 

- El Panamerican Trust Cornpany fungiría en Nueva ,- - - ~.- cc:-c 2gente 

firianciero del gobierno. 

- El juicio de rendición de cuentas ante los trib::~!les ~a ~ueva 

York continuaría, presentando el Comité una propu0r~a 

fondos materia del litigio, se utilizaran hasta e:. :~ 

gastos que demandara la ejecución del nuevo Conve~_J, 

p3.r.o, 

2C ·•·. 

a~'f 

que los 

~·.::::.ra los 

~:Jr::o a 

la compra de los documentos representativos de irc:~.:ese::; ·=ausados 

hasta 1942, y el resto al pago de futuras anuali6D:~s de i~tereses. 

- El gobierno se comprometía a presentar después ~1= 6 c:eos,:;.s de apro

bado el Convenio, un plan para el arreglo de los !=~=ocar~iles Na

cionales de México y, el Comité, por su parte, prn~2:fa d~solverse 

despu6s de 6 meses de que el Convenio hubiera ent~1~0 e~ =;eraci6n 

o en todo caso, como máximo, cuando terminara el :_:_:_gic :;:2;zd.iente 

por los fondos en su poder. Después de esa fecha :Ls rela=iones se

rían directas entre el gobierno de M€xico y sus ac~~~do=es, sin nin

gún intermediario. 

- El incumplimiento del Convenio haría que los tenc':o:::es recupera

ran sus derechos conforme a los contratos origin=:~~-

En resumen, de estas medidas se obtuvo lo sir':.~a:<te. 

Con la nueva forma de computar el capital de --~s de·.:::i=s se pro

vocaron reducciones de importancia especialmente ~,: las de~das con

solidadas de.1885 y amortizable de 1894. El monte:"' la :;=ir::era que 

era de 21 151 000 dólares se reducia a 8 617 78~ :0lares, y la se

gunda ~'!".' '46 455 000 d6lares a 19 442 928 d6lares .. .is rec'-!cciones 
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precedentes repercutieron en el total de la deuda, de la estimación 

que se hacía en 1930 de 274 669 270 d6lares se reduce a 230 631 974 

dólares, cantidad que a su vez se traduciría a pesos, significando 

una disminución total de 79 .4% de toda la Deuda. (Véase Anexo "D") 

Con la aceptaci6n de cada ~enedor de los porcentajes estable

cidos :;:or los intereses causados hasta 1942 se daba una cancelación 

casi total de los intereses vencidos que ascendía a 27& 901 386 dó

lares. Por esos mismos con1promisos el pais pagaría -como ruáxímo-

un poco m~s de 2 millones de dólares con cargo casi íntegramente 

al fondo objeto del "Litigio de Nueva York", ce este modo los com

promisos inmediatos del gobierno se redujeron significativaDente. 

Según el informe del943 se declara que por medio de este con

venio 2.a Deuda Pública Exterior sería de 10 raillones de pesos a.nua

lcs, para disminuir conforme se hiciera el rescate de los títulos, 

en e: entendido que para este efecto, así como para la conpra de 

los cs~echos por intereses vencidos durante el período de suspensi6n 

en los servicios~ se utilizar1an los fondos en poder del Co~it~. 

De esta manera quedó saldada la deuda de este período.* 

* El gobierno empezó a liberar esta deuda a partir de enero de 1948 y no obstan:.. 
te ~ue hasta 1968 debía tener lugar su total amortización, con un pago antici
pad~ que se hizo en julio y agosto de 1960 el país se liber6 completar.~nte de 
ella. 
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SEGUNDA PARTE 

CAPITULO IV. Antecedentes de la Deuda Ferrocarrilera. 

En esta segunda parte del trabajo nos proponemos ver uno de 

los renglones más importantes que constituyeron la Deuda PGblica 

Exterior durante el período que estudiarnos, el de la Deuda Ferroc&

rrilera. Nos decidimos a separarla porque creellios que ella siguió 

su·propio ritmo pues como veremos, a lo largo de su historia se van 

a plantear necesidades particulares o sucesos que engloban el pro

blema de los ferrocarriles demasiado específicos como para dejarlos 

de laüo y solamente mencionarlos cuando son incluidos o no en los 

convenios sobre Deuda Exterior. Kosotros, contrario a esto, pensa

mos que sería de gran ayuda conocer, aunque de manera general, el 

porquf.? del surgimiento de las dío:,lersas obligacio~:-:es ferrocarrileras. 

Comenzamos exponiendo la legislación al respecto y la situación de 

las inversiones extranjeras, lo q~e nos ayuda~á a entender las cau

sas del origen del endeudamiento estatal por este rengl6n. 

l. Política ferrocarrilera. 

Varios autores -:::oinciden en señalar que ur,o de los acontecimien

tos h.ist6ricos mtis L'"":'i.portantes Cu:::antc el por=iriuto fue la cons

trucci6n de los ferrocarriles, punto fundarnent:al para la transfor

mación de toda la estructura econ6~ica. Sus efectos se hicieron 

sentir en todos los niveles, en la explotación de regiones agríco

las y mineras.hasta antes innccesibles, present~ndosc con ello un 

vanee considerable en los niveles de producción industrial,agríco-

la y comercial. Perraitieron el acondicionamiento de puertos y el de

sarrollo de los telégrafos y de los teléfonos. 

Precisamente los ferrocarriles van a ser el sector más impor-



- 110 -

tante al que se dirigieron los capitales extranjeros. Resultó ser 

un espacio sumamente atractivo por varias razones que creaban el 

clima propicio para una inversi6n capitalista: 1° el sinúmero ne 
concesiones otorgadas por el Estado, 2° el monto de los subsidios 

para la construcci6n de líneas férreas, 3º la facilidad de impor

tar maquinaria sin pagar ningtín impuesto, 4° el significado pa::::-a 

el comercio exterior de contar con líneas de comunicación eficaces 

que dieran salida a puertos y fronteras para la in::portaci6n y ex

portación, 5° contar con el hecho de que el país era prácticamen

te tierra virgen en materia de construcción de caminos de fier:o, 

y de ahí la no existencia de tanta competitividad en el ramo, por 

lo que resultaba una inversi6n por demás rentable. 

Esta serie de medidas alentaron a los inversionistas para 

ocupar su capital dentro de la actividad referida. Hay que recor

dar que ya para los últimos años del siglo XIX algunos países, los 

más industrializados, contaban con capitales excedentes que nece

sitaban ser invertidos en el exterior en tanto cue las rersoecti

vas de ganancia eran mayores que al interior -a:e -conde el n=ccdo es

taba saturado. México representaba por la estabilidad 9olitica que 

vivía un excelente campo de inversi6n. 

En el primer gobierno de Porf ir.io Díaz las concesiones para 

concesi6n de ferrocarriles fueron otorgadas a particulares,sín li

mite de tiempo a toda persona que la solicitara, sin tomar en cuen

ta su capacidad econ6~ica. Lo que se buscaba era fomentar su cons

trucci6n sin importar nada 1¡t.:ís. Para este prop6sito se dieron sub

venciones en efectivo, bonos nacionales, terrer.os propiedad del 

Estado, iuccntivos fiscales, etc. Las concesiones no obedecieron 

a una ley general, sir.o que cada una de ellas era la propia fuen

te de derechos y obligaciones de err.presas. Varios ferrocarriles 

no se conectaron con ninguna otra linea quedando geográficarr.ente 

aislados, esa dispersi6n fue producto de la legislación existente 

y de las necesidades más urgentes de los estados concesionarios 

que iniciaron sus obras donde ~ás les convenía y donde se las pe
dían. 
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De 1880 a 1884 es cuando se otoraa el ::la"or ndr:lero de f::ancrui

cias y privilegios. En este cuatrienio el sector de los ferrocarri

les alcanza un auge extraordinario, los trabajos se llevan a cabo 

con las principales compañías: La Constructora Nacional Mexicana, 

la Compañía Central, El Ferrocarril de Sonora, etc. Las líneas cons

truidas fueron de gran cantidad, baste saber a:Je ele 1 073 :-:.r:1s. de 

vías férreas en 1680, se pasa a 5 000 en 1684. La red ferroviaria 

se quintuplicó. 

En la siguiente etapa se llega hasta 1S96, año en ~ue se regu

lariza la legislación al respecto, pues se establecen estrictos re• 

glamentos de funcion&~iento, el gcbierno federal sigui6 oto::gando 

concesiones en gran n(L~ero tanto que,al decir de una autor, su rela

ción sería fatigosa y sumamente ca~plicada.11 Se verificó un aumen

to de 6 350 :i--..ms. pues para este dltimo año había ya 12 801 kms. cons

truidos. En esta expansión el gobierno había seguido una política 

un tanto "anárquica" en el otorga.":liento de las concesiones. En al

gunos casos los que las recibían eran empresas-- realmente organi

zadas, en otros, grandes figuras políticas que deseosos de especu

lai:· con la concesión la compraban para estos fines, o sir:-:.plemente, 

entidades con muy buena voluntad ?ero que carecían absolutanente 

de recursos. La fianza y los plazos variaban según la capacidad eco

n6mica del concesionario, y no siel"'lpre en ::az6n de la ir:1~ortancia -

del proyecto. Las pequeñas empresas solían ser tratadas en los mis

mos términos que las grandes; las subvenciones a veces se negaban 

a erapresas c.;ue se proponían C•?nstruir líneas ce importancia para 

•la naci6n, otorgándose, por el contrario, a proyectos de segunda 

necesidad. Hubo ocasiones en que se dieron excensiones ta-::ales de 

impuestos y en otras s6lo parciales, adem~s se permitieron tarifas 

elevadas durante cierto timpa a título de subvención adicional, mien

tras que en la mayorfa de los casos no fue concedida dicha franqui

cia. 

Será hasta 1898 cuando Linantaur cono Secretario de Hacienda, 

observe que la política en materia de ferrocarriles llevada hasta 

ese momento no era la a.decuada, pues resultaba obsoleta y necesita-



- 112 -

ba de algunas reformas. Era u-rgente -segdn él- adoptar '-!..~a nor

ma de conducta bien meditada a la que debieran ajustarse las conce

siones y celebrar contratos de obras, así como para buscar la mejor . 
aplicación posible a los recursos de la nación. Por ello para otor-

garse una concesi6n sería menester cerciorarse de la honorabilidad 

y s6lida posición financiera de los solicitantes y de las garantías 

ofr~citlas del cu.~plirniento de sus compro~isos. Proponía las siguien

tes bases a seguir en la nueva política ferrocarrilera: 

1 º ?ijar a todos los concesionarios, gocen o no de subvenci<Sn, fuer

tes fianzas en efectivo o valores gubernamentales segú~ la rnag

ni tud del negocio, además de ser estricto en la dete=inaci6n 

de los plazos de construcci6n; 

2° Las franquicias fiscales de las empresas deben especi.:'icarse al 

fijar clara¡;¡ente las rutas concecíonadas; 

3° ~:o está de acuerdo con una política arancelaria proteccionista; 

4ª ~ecesidad de planear las inversiones pdblicas en ferrocarriles 

a través de \L'1 cuadro general eii que se clasifiquen los proyec

tos en vista de las necesidades econ6micas del país, del interés 

federal y de la urgencia de su ejecución. 

Las propuestas anteriores fueron aprobadas mediante la expedi

ci6n de la ley del 29 de abril de 1899 en donde se PStablecen cua

l~s serán las líneas de L~portancia principal y se conte~plan las -

~a;las a las ~ue quedarán sujetas las concesiones y subvenciones: 

a) Las empresas no podrían traspasar, hipotecar o enajenar en cual

;::-. .lier forma s:.: concesión o propiedades, ni los derechos cor.cesionados, 

~ ningdn gobierno extranjero, o admitr a éste como socio pues cual

~'..lier acto en ese sehtido traería la caducidad atitomática. 

b) Las concesiones se oto~garfnn por un térnino ~áximo inprorroga

~le de 99 años. Al cwnplirse el plazo el ferrocarril y tedas sus 

~ependencias ~ísica, pasarían en buen estado y libre ce todo grav~

~en a la Nación. 

el Las empresas serían sie~pre mexicanas, aun cuando hubieran sido

organizadas en el extranjero o todos sus niembros no fueran mexica

::los. 
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d) Las compañías ferroviarias estarían sujetas a los tribunales de 

la república, y ellas y cuantos tomaran parte en sus negocios serían 

consideradas mexicanas por todo cuanto se refiriera a ellas. 

Estos puntos otorgaron al Estado mexicano el poder de contro

lar, de alguna manera, aunque relativa, el funcionamiento de esas -

empresas aesde el punto de vista del interés nacional, y ya no des

de los intereses particulares a, la más grave, de los extranjeros 

sobre todo norteamericanos en los que se veía el pelig=c más grave 

por la po5ibilidad que tenían de ensanchar sus líneas e~ zonas na

cionales, lo que significaría una intervención mucho ~ás abierta 

en la economía del país. 

El plan de Limantour, si bien la mayoría de las veces se tom6 

en cuenta, no se sigui6.¡¡n,iy rigurosamente, no obstante sentó las ba

ses para que pudiera intervenir en 1901 sobre la cues~i6n de la com

pra del Ferrocarril Interoceánico, e impedir de esa fer~~ la con

solidación de un gran monopolio ferrocarrilero en nuestro país. 

2. Inversiones Extranjeras en Ferrocarriles. 

Bajo el régimen de grandes facilidades para inversión en este 

campo fueron dos los países con mayor interés on él, Inglaterra y 

Estados Unidos. Ellas y algunos otros países en menor Gedida ingre

saron por medio de diferentes canales a formar parte ce los capita

les ferroviarios, unas veces como concesionarios, otras corao accio

nistas, y posteriormente, como tenedores de bonos de la "Deud~ Fe

rrocarrilera". 

El predominio del capital estadounidense sobre el ingl6s está 

representado en cuadro número . El primer país alca.nzará un pre

dominio mayor como inversionista en las inicios del ¡::re.sente siglo 

desplazando, sin por ello eliminarlo totalmente, al capital britá

nico,el cual goz6 de las mayores concesiones durante el porfiriato. 

En efecto, de 1885 a 1911 los ingleses formaron 16 co~pañíasferro

viarias, construyeron 4 lineas abarcando una extensión de l 400 mi

llas (2 254 kms.), asociándose además en la construcci6n de otras 



- 114 -

3 000 millas (4 830 kms.) con varios ferrocarriles. 

P.asta antes de 1900 el Ferrocarril ~exicano, uno de los más 

importantes del país, era compañía inglesa. El Interoceánico, el 

Sudmexicano, el de Tehuantepec, y el Central estaban en controlados 

por capitales británicos, ellos posteriorr:iente pasarán al dominio 

de los norteacericanos sin anular una cierta participación inglesa. 

La diferencia de estos dos países en las compañías ferrocarri

leras más importantes nos la muestra el cuad:i:-o número 

Puede apreciarse como es a inicios de siglo cuando las inver

siones nortea:.:ericanas son mayoritarias. El interés de esta inver

sión fue sobretodo por la necesidad de conectar ciertas regiones 

productoras, principalmente mineras, a puntos estratégicos para su 

exportación, 2'ª fuera a los litorales o a la frontera norte del país 

donde esperaban los entronques norteamericanos. 

El cuadro nos muestra también claramente la tendencia al mono

polio que por parte de Estados Unidos se fue creando, cuando sola

mente algunas compañías van absorbiendo las principales líneas fe

rroviarias .• De 1901 a 1903 los capitalistas norteamericanos pueden 

adquirir obli·;;aciones del ferrocarril Central y del :Nacional en gran 

escala. Estas dos líneas fueron los principales de vías fGrreas, 

que tendieron activamente a la absorci6n de pequeñas compañías. Ex

poner Gstas es el prop6sito en el siguiente apartado , pues su com

petencia cul=~na con el inicio de la Deuda Ferrocarrilera, sin en

bargo antes de pasar a eso es necesario ver el monto de los capita

les e:x:tranje=os invertidos en este sector. 

El cálc~lo exacto del monto es difícil, pues la informaci6n-

es muy variada, las cantidades que se presentan tornan corno base di

versos par<ír..etros que van desde las subvención (variable!: por kiló

metro de lír.ea construido de la ~ue se disminuye la inversión total 

para obtener el monto del capital extranjero, hasta aproximaciones 

de algunos in=ormes oficiales o elaboraciones de ciertos investiga
dores del t~-:ia. Nosotros nos basamos en la estimación crue realiza 

Nicol.au o• Olwer en "Historia Moderna de !·:éxico" ~/ en ~anto que par-

. te de la crítica de varias fuentes de datos para obtener las cifras 



CUADRO ft2 

Principales Compañías Ferrocarrileras 

Nombre de la Compañía País al que pertenece 

The Mexic¡¡n Railway Co. Inglaterra 

Cía. Constructora Nacional Estados Unidos 

Ferrocarril de Sonora Estados Unidos 

Ferrocarril Central Nex1cano Estados l'nidos 

Interoceanic Railway of Mexico Ltd. Inglaterra 

Mexican Southern Railway Lt~. Inglaterra 

The Monterrey & Mexican Gulf Railroad Co. Estados Unidos 

Hichoac5n Railway and ~iining CO. Ltd. Inglaterra 

Ferrocarril Mexicano del Sur Inglaterra 

Ferrocarril Ninero Inglaterru 

Mexican Eastern Railway Co. Inglaterra 

Mexican an Central America Rallway Co. Ltd. Inglaterra 

Michoacán and Pacific Railway Co. lnglater.ra 

Ferrocarrl do Coahuila al Pacífico Estados Unidos 

Ferrocarril PanaruHrlcano Estadou Unidos 

Ferrocarril l'-i-: ionul Estados Unidos 

{Fuente: IJ;¡tos obtt•nídos de, Costo Vllle¡oas, D., 
Historia Moderna <lt• México, Vol. VII, 
Tomo l '! 2, llermes, México, 1974. j 

Anotaciones 

En 1889 pasa a Inglaterra, 
pero volverá a ser de Esta
dós Unidos en 1901-3 

En 1909 arrendó su línea al 
Interoceánico para adquirir 
el ferrocarril de Nautla 

En 1896 traspasa su conoesi6n 
a la Híchoacán and Pacific 
Railw-ay Co. 

En 1901 es arrendada al 
Nacional 
Se otorga la concesi6n en 
1898 pero empieza a trabajar 
hasta 1900. 

De 1901 a 1903 los E.U. 
(Speyer & Co.) adquieren obli
gacioneu en gran escala de es
te ferrocarril que era de pro
piedad inglesa. 

de fonli~8ióri 

1880 

1880 

1880 

1880 

1868 

1888-9 

1888 

1889 

1890 

1892 

1892 

1898 

1901 

1880 
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más cercanas a la realidad. Su resultado es el siguiente: 

1° Inversiones extranjeras en los ferrocarriles nacionales y en las 

empresas por ellos ~onsolidadas: 

PAIS DOLARES % 

Estados Unidos 137 341 731 40 

Gran Bretaña 86 394 800 28 

Francia 57 220 000 19 

Holanda 10 311 700 3 

Alemania 9 360 000 3 

Suiza 3 891 500 1 

2·º Inversiones extranjeras por compañías: 

Compañías Britanicas 100 803 ººº 
Ferrocarriles Nacionales 304 509 731 

Norteamericanas no consolidadas 126 500 000 

Líneas Nacionales 23 450 ººº 
TOTAL 565 272 731 

3° En las líneas nacionales el capital extranjero por rama ferrovia

ria y~ dividía así: 

LINEA DOLARES 

Yucatán 4 250 000 

Veracruz y Pacífico 7 ººº 000 

Tehuantepcc 1 l 200 000 

Internacional l l 000 000 

La distribución· en países de lo anterior en porcentajes obte

nido por la suma de las cantidades probables y estimadas era: 

PAIS 

Estados Unidos 

Gran Bretaña 

Alemania 

Francia 

40.0 

2 7. 5 

2 3. 7 

2.5 



PAIS 

Holanda 

Bél.gica 

Suii:a 

% 

2.4 

l. 6 

l. 6 
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El resumen total de la inversión extranjera en ferrocarriles 

a finales de 1911 se expresa en los siguientes tirminos: 

PAISES DOLARES : 

Estados Unidos 267 341 731 47.3 

Gran Bretaña 200 698 000 35.5 

Francia 58 120 ººº 10.3 

Holanda 11 537 000 2. l 

.Alemania 9 360 000 l. 6 

Suiza 3 891 000 0.5 

ID.determinados 14 325 000 2. 7 

TOTAL 565 272 7 3 1 100.0 

Los intereses extranjeros en este sector(sobre todo de los Es

tados Unidos>. co~o podemos_ apreciar, eran mayori~~~ir.~, ello expli

ca el hecho de que ¡:;osteriormente hayan sido inclu~,dos en la Deuda 

Pública Externa y se les negocie en los mismos términos. 

3. El Ferrocarril Central y el Nacional. 

De 1898 a 1903 estas dos compañías eran las de r.;ayor importan

cia, fueron ampliándose por la adquisición de varias concesiones 

otorgadas en otro tiempo a diversos tenedores. Para ver como se ex

presó lo anterior ~s necesario citar algunos casos. 

Tenemos al ferrocarril de Pachuca a Tampico, que vende en abril 

de 1502 sus propiedades y derechos al Central. Por otra parte el 

proyecto de una cc=pañ~a organizada en Nueva Jersey que adoptó el 

nombre de Ferrocarril de Coahuila al Pacífico pas6 a ser manejado 

por estas dos empresas. La importancia de la línea mencionada radi

có en el hecho de que su objetivo era ligar al ferrocarril Central 
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con el Nacional, para de esta ~anera proporcionar la apcrtunidad <le 

invadir el espacie hasta entonces cerrado de uno y otra {estas dos 

compañías corrían paralelas) para proporcionar una mayor a.~plitud 

al sistema ferroviario. 

Esa pequeña linea independiente de los dos grandes rncr.opolios 

pronto resultó ser insuficiente para cubrir los intereses de las 

obligaciones hipotecarias contraídas. Resultado de ello fue que la 

empresa se declarara en auiebra el mismo año de la inauguración de 

su lí:1ea en 1903. Sus acreo:lores intervinieron las propiedades y pu

sieren en subasta püblica al ferrocarril, obviamente los dos mono

polios manifestare~ su interés por adquirirlo a como diera lugar 

ofreciendo cifras exorbitantes por él. 

La línea fue adjudicada al Central por mediación del gobierno 

a condici6n de no «:::'_;ierarlo directa.mente, sino que lo arrer.::iara a 

una nueva compañfc: formada con intervención t=bjén del nacional. 

El Central, q~e ya desde 1898 habia adquirido varias líneas 

por ~edio de la apropiación de concesiones, se -~nota: un ~riunfo 

m-:ís con la compra C.el fe.rroc::arril México, Cuernavaca y p¿¡r,;!fico. 

Esta última empres2 se enfrent6 a partir de 1899 a una serie de 

dificultades de fn¿ole económica y geogr~fica que hicieron ~ue el 

costo de explotaci6n resultara demasiado alt6, ello vino a expresar

se en el hecho de q~e los inversionistas dejaron de adquiri= valo

res de la empresa. Las pérdidas Ce o'peruci6n se acumularon y los 

plazos de construc:::ión se vencieron, fue inminente así la "l/'2nta de 

obligaciones que el Central estaba esperando .. _ 

?or otra p~rte, el Nacional bajo control brit~nico, obcuvo Fºr 

14 millones de d6lar~s el dominio del Internacional, lo ~ue le sig

nificaría gran ventaja sobre su competidor. El Internacional comu

nicaba la comarca lagunera, cuyo auge iba en aur.iento día con d!a, 

con los yacimientos de carb6n de Coahuila, los de fierro de Ouran

o y con la ciudad de Honterrey, además de que tocaba un punto fron

terizo de intenso tráfico donde conectaba el sistema de vía ancha 

del Ce~tral con los ferrocarriles norteamericanos del mismo escaP-

till6n del sureste de Texas. 
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Estos son sólo algunos casos de .;absorci6n de líneas por par-

te de las dos grandes compañías. S~n embargo es necesario situar cla

ramente su importancia. 

La del sistema Central radicaba en su lor.gitud, la mayor de 

los ferrocarriles mexicanos. Tenía escantill6n ancho que le permi

tía ~over junta su carga entre ct:alquier punto de sus líneas sin 

necesidad de transbordo, los cuales implicaban pérdida de tiempo 

y costos más altos. Comunicaba la capital federal con la frontera y 

las principales poblaciones del p~~s, además de que tenía acceso 

al Golfo de México por el puerto de Tampico, y en 1903 estaba ya 

construyendo una línea al·oceáno ?acífico con terminal en Yanzani

llo'. 

Adem§.s de captar toda la carsa que originaba su zona 0::.:e influen

cia h-abía invadió.e San Luis Potosi -zona del ~:acional- po.= r;1edio -

de sc: ramal a Tampico, y Monterre'.1' aprovechando las lín.::as C.el In

ternacional y de su filial, el ferrocarril de Monterrey al Golfo. 

Con S':..lS concesiones proyectaba do'tar a la capital c'bn nue'f."'étS rutas 

directas hacia ambos eceános acaparando de esta manera lo ~ejor del 

tráfico nacional e internacional, ?resentándosele con ello la po

sibilidad de arruinar a las empresas rivales. 

~l ferrocarril Nacional, por su parte, obtuvo ventajas por me

dio e.el traspaso de los derechos :/ pertenencias de la Co~:pafiía de 

Ca."llin,.:is de Fierro t:acional Mexicar.o en 1902. :C:l atractivo d·a éste 

era su posici6n geográfica ya que unía por la vía más corta ,é( la 

capital con la fr0ntera norte; ade~ás, su terninal fronteriza esta

ba situada más al oriente que las del Central y la del Internacio

nal, lo que lo acercaba a los más import11ntes r:',ercados norteameri

canos. Mediante reformas a la construcción de estas vias {ca.-nbio 

de escantillen angosto a ancho) y operaciones de compra venta de 

valores de esta enpresa, el Nacional se convirtió en la principal 

empresa ferroviaria de la repdblica. pues,con su ruta corta a la 

frontera, proporcionó el mejor ser?icio con los consiguientes ahorros 

de tie.~po y por tanto dinero. 

Al privar a su principal coc-r-etidor del acceso desde el Norte 
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a Piedras Negras y a Ta.~pico, lo releg6 a la zona occidental 

de la frontera que comunicaba con una de las regiones norteamerica

nas de un incipiente desarrollo econ6mico. A consecuencia de eso 

el Nacional duplic6 sus voluz:-.enes e ingresos de carga y pasaje. Su 

desventaja ft.:e estar excluido del Golfo de México, privilegio del 

cual gozaba el Central,para adquirir una prepondera~cia sobre el 

tráfico. 

Pues bie~, estas dos lineas operaron con un grado bastante al

to de competitividad hasta el año de 1901 en el que el Interoceáni

co, línea tar..bién de graf'.i i::1pcrtancia, viene a ser el punto de des

gajarniento de éstas. La cc:-::?añía de este ferrocarril habia emitido 

desde 1696 <les series de b=nos, la f
1A'1 y la 11 8 1

', estipulando para 

ellas un inte=és anual de 7~, al ser pagados los réditos de la se

rie "A" y debido al interés tan alto con el que se hizo ese pago 

no quedo sob=ante para repa~tir a los de ln serie '1 3 1
i. En vista de 

lo anterio= la empresa declCi6 realizar una nueva operaci6n, emite 

en 1900 una nueva clase de bonos de 4~t y de segunda preferencia -

para redimir a los de la serie "A" y pagar algún rédito- a los de 

la "B". En 1901 se tratan de colocar en el mercado según el acuer

do,cstos bo~os concedían derecho a un voto por cada dos libras es

terlinas invertidas en el interoceánico. La concesión mayoritaria 

de la emisi6~ daría el cc~trol de la e~presa n sus poseedores. 

Este i:echo rnotiv6 -::;:-.:;:: la casa que G.o1'1inaba el ::acional (Speyer 

&: Co. de !·;neva York) se i~~eresas(~ en adquirir los bonos ofrecien

do incluso ~ás del precio fijado, con esto , la cc~pafiía ferrocarri

lera se co~vcrtiría en la fuerza econ6~ica más inportante del país, 

que tarde o temprano manO?Olizarfa el sistema fer.::c-.'iario de Méxi

co. La decisi6n final fue diferente pues el Estado ~exicano inter

vino direct~~ente. 

Lo anterior ocurre cuando la cohlpañía Interoceánica ofrece a 

la venta su emisi6n,y Li~antour ofrece un precio igual al que había 

sido propuesto por la casa de Nueva York, los empresarios obviamen

te se inclinaron por la oferta gubernamental. El control se obtuvo 

por !0901 250.-,que fueron pagadas menos de la mitad, con reservas 
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del Tesoro y el res•,o con adelantos bancarios cubiertos con los Bo

nos del Tesoro. 

La adqui1icL6n del gobierno de esos bonos pasará a fonnar par

te de un rengL(n dentro de la Deuda Exterior denominado: "Bonos del 

Tesoro 4~%" (second deventure stock) . 

Una vez que la empresa fue preferida por el gobierno la compa

~ía del Ferrocarril Nacional sale derrotada sin poder haber llega

C.o a consumar su política de expansi6n, y va a encontrarse en una 

situaci6n difícil pues la competencia de un paralelismo de vías en 

la frontera se segufa fomentando y,en cuanto al tráfico su impo

sibilidad,como hemos visto, de salir al Golfo de México le ocasio

r:aba grandes pérdidas. Para poner a salvo sus intereses entra en 

~láticas con el gobierno a fin de realizar una alianza; en una de 

ellas propone que el Ferrocarril Nacional.. el Internacional y el _ 

Interoceánico se explotasen juntos y después, que el gobierno com

?:"2r2 u~2 :"'c.:.rtc ~uy pcquefia de acciones que la casa Speyer poseía. 
!':sta propuesta_fue desechaé!a, 

Tiempo después de 1904, luego de diversas negociaciones entre 

el gobierno y la compañía del ~acional, se lleg6 a un acuerdo por 

~edio del cual el gobierno se comprometía a no autorizar durante 

u:< cierto número de aiíos la construcci6n de líneus paralelas a las 

del ferrot:arril ~;acional en determinada regi6n de la fron.tera nor

te; le otorgaba, en otras palabras, el monopolio de sus líneas den

tro de esta zona. Se cornpro~eti6 también a traspasar el control del 

rn teroceánico, con lo (!Ue el. N¿1cional podría abrirse por fín cami

no rumbo al Golfo de Néxico y competir ventajosamente con el Central. 

;; Carabio de ello, los banqueros debían pagar el valor de los bonos 

del Interoceánico ( 4 500 000 d6lares ) en la cantidad correspon

diente de acciones del ferrocarril Nacional que no fuese inferior 

al 40% de las ~7.itidas, con esta proporción pr¿cticarnente el gobier

no asumía una posici6n de dominio dentro del citado ferrocarril Na

cional. 

Realizadas las operaciones el gobierno pudo controlar un sis

tena más amplio de vías ferrocarrileras. Con ello se concluyó una 
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priQera fase de la política ferrocarrilera implementada por Lirnan

tour, ya que el Estado pas6 a tener participaci6n dentro de u

na de las más grandes empresas monopólicas ferroviarias hasta ese 

entonces existentes en nuestro país. 

El robustecimiento del Nacional fue inminent0. pues pudo gozar 

de los beneficios antes expuestos, su ascenso repercutió de manera 

contraria en el Central. Para 1906 las necesidades financieras de 

este dltimo se agravaron poniéndolo en peligro de perder su control 

a favor de la compañía americana Southern Pacific. Las grandes ccm

pañías seguían la dinámica de absorber todas las líneas posibles. 

Para seguir funcionando en términos rentables ora preciso cubrir 

compromisos y mejorar sus líneas, pero renovar su equipo era impo

sible puesto que la política de expansión seguida lo había hecho 

ir adquiriendo obligaciones financieras mayores a sus posibilidades 

de pago, provocando que su deuda consolidada flotante llegara a gran

des magnitudes. 

Resentía también, como todos los ferrocarriles, las consecuen

cias de la baja del precio mundial de la plata, pues sus gastos en 

moneda extranjera de equipo de reparación, construcción y tr5fico, 

que representaban el 40% se cuadruplicaron. Para actuar a la par 

del Nacional hubiera tenido que prolongar su línea troncal, construir 

ramales a diversas regiones, reparar sus vías y material rodante, 

en fin una serie de gastos a los que no podría hacer frente. Una 

vez más las perspectivas de salvación fueron hacia el gobierno. Se 

negoció la proposici6n por parte de la compañía de transferir a és

te un número de sus acciones como medio para llegar a una combina

ción más ventajosa para la Nación. Ello no fue aceptado en vista 

de que habría significado para el gobierno un desembolso en efecti

vo sin perspectivas de recuperación, adem5s de hacerse cargo junto 

con las acciones de todos los créditos pendientes de la empresa y 

de su inestabilidad financiera. 

Después de numerosas propuestas y contrapropuestas se convino 

en la fusi6n de los ferrocarriles Central y Nacional co~o dnica so

luci6n que podría dar el gobierno para que todas las líneas perte-



- 123 -

-necientes a ambas empresas mejoraran el servicio del país. 

Se establecieron los siguientes puntos para dicha fusi6n: 

lº El control del Central por parte del gobierno se realizar1a sin 

ningún desembolso en efectivo, en títulos de deuda o con otros 

valores. 

2º Cono accionista del Nacional, el gobierno tendría los mismosde

rechos que cualquier otro; tenería que asegurarse la cooperaci6n 

de los principales acreedores del Central para evitar conflictos 

futuros. 

3° El Estado garantizaría aquella parte de la deuda que no se con, 

siderara dentro de la primera hipoteca de todas las propiedades 

'de la compañía, por lo que se elaborarían dos clases de t1tulos 

de deuda: a) los asegurados con la primera hipoteca y, b) los 

que ocupando segundo lugar disfrutaran adem!a de la garantía de 

la Nación. 

4º Todo el servicio de las deudas de la empresa fusionada no exce

dería los productos netos anuales de sus líneas; la responsabi

lidad del gobierno, de esta suerte, quedaría reducida práctica

mente a una garantía moral. 

5° La empresa constituiría fondos destinados a :-c.2jorar el servicio 

de sus lineas y a adquirir otros ferrocarriles. 

6° Se transferir1an todas las propiedades pertenecientes a las com

pañías organizadas en el extranjero, a favor de una compañia me

xicana constituida en la república y adminis<:rada por una junta 

directiva domiciliada en la ciudad de Néxico.L/ 

Lo cierto es que también el gobierno mexicano preveía, en el 

deseo de orientar m~s hacia Europa su política comercial, que el 

éxito de tales propósitos radicaba en desgajar el control norteame

ricano sobre los ferrocarriles. Por ello mediante una serie de ope

raciones financieras form6 la nueva Compañía de los Ferrocarriles 

Nacionales de México, obteniéndo para si el control de la mayoría 

de las líneas. Este "control" resulta relativo si tornamos en cuen

ta que los puntos rn~s importantes en la Junta de Directores de la 

nueva empresa les fueron confiados a algunos de los m§s altos miem-
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bros del Pearson Trust (compañia británica) y que los poseedores 

de t:í.tulos de los Nacionales eran en su mayor:f.a extranjeros. 

4. Consolidaci6n y Deuda Ferrocarrilera. 

Las propuestas para la fusi6n presentadas ante el Congreso de 

la Uni6n en diciembre de 1906 por el secretario de Hacienda quien 

acude en solicitud de las autorizaciones necesarias para obtener 

el consentimiento oficial de la consolidación, pero no es sino has

ta el 6 de julio de 1907 que se expide el decreto relativo de la 

nueva Compañía de los Ferrocarriles Nacionales de M~xico. Varios 

factores, entre ellos la crisis eccn6mica de 1907, contribuyeron 

a aplzar el convenio definitivo entre el gobierno y las casas repre

sentantes de accionistas y acreedores, el cual tuvo lugar hasta el 

29 de febrero de 1908; las firmas ·de éste fueron de José !ves Liman

tour por parte del gobierno mexicano, y las casas: Speyer & Co., 

Kuhn Lo eh & Co. ,. ;tallgarten & Co. , Landemburg Thalmann & Co., Spe

yer Brothers, Berliner Handelsgesellschaft*, y Bank Fur Handeland 

Industrie. 

El 20 de marzo quedó escriturada la constitución de la compa

ñía, se consolidaron el Central Mexicano y compañías filiales, el 

Ferrocarril Nacional Mexicano y las acciones de pequeñas compañías 

ferroviarias, el Ferrocarri~ Internacional Mexicano aunque no entró 

a formar parte directamente de la compañía quedó controlado por los 

Nacionales con sus 1 437 kms., en tanto que era una compañía contro

lada por el Ferrocarril Nacional, el ferrocarril Michoacán al Paci

fico, el Mexicano de la Unión, el Carbonlfero de Coahuila, la Com

pañía Nacional Constructora, el Nacional de Teh>rnntepec y el de Ve

racruz al Pacífico. En total el '°istema tenía 11 250 kms. de vías 

férreas, veamos cual fue el aporte de las dos líneas principales, 

* Esr~ casa participó emitiendo bonos por un total de 40 millones de dólares 
en la Bolsa de Valores de Berl1n. 
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el Central y el Nacional: 

Compañía Limitada del Ferrocarril Central Mexicano: 

Línea Troncal: Ciudad de México a Ciudad Juárez 

Div. de Cuernavaca - Cd. de México al Río Balsas 

Ramal de Santiago - Cd. de México a Santiago 

Línea de Cirunvalación a la Cd. de Né:dco 

Otras Divisiones, Ramales y Extensiones 

Dos ferrocarriles arrendados 

Total de Kms. (todo de vía ancha) 

Compañía. del Ferrocarril :-:acional 

Colonia al Puente del Río Grande 

Línea de Circunvalación a la Cd. de M;ó:dco 

Ramal de Matamoros 

Ferrocarril Texas - Mexican por propi2d2d de 

acciones 

Otras líneas y ramales (6 unidades) 

Total de kms. v.i'.a ancha 

Linea de Hidalgo (por propiedad de acciones) 

Empalme de Tacuba a Gruapan 

~Uchoacán al Pacífico (en arrend;:imiento) 

Total de kms. vía angosta 

Total de kms. vín ancha y angosta 

970.75 kms 

291.82 

2.25 

9.58 

3 217 .86 

27.47 

s 519.73 

291.08 

10.26 

329.67 

292.79 

327. 93 

2 35 t. 73 

245.ll 

510.50 

91. 73 

847.24 

3 198.91 

TOTAL DE LAS DOS COHPAflIAS •••.••...•..•••.• 8 718.64 

Fuente: Osterheld, T. W., Deuda de los Estados Unidos de México 
X de los Ferrocarriles Nacionales de Mfxico hasta enero lº, 1919, 
s.p.L, p.29.] 

Ahora bien, esta consolidaci6n tuvo lugar por el bajo precio 

al que se cotizaban las acciones del Ferrocarril Central y que pro-
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venía cel deteriorado estado financiero en el que se encontraba, 

ello facilit6 su cocpra. Para que toda la operación se consumara 

fue necesario que una gran mayoría de los accionistas y acreedores 

de las empresas consolidadas canjearan sus títulos por los ce la 

nueva compañia, y para ello hubo de ofrecerse tasas de conversi6n 

atractivas, desde titules nuevos a la par por los antiguos, hasta 

remiso en efectivo. ~stas condiciones respecto a los tenedores de 

los títulos del Ce~tral fueron in.~ejorables ya que sus posesiones 

depreciadas se valorizaron por medio de las operaciones nuevas. El 

otorgar un valor que no tenia a la enorme masa de títulos del Cen~ 

tral ccasion6 que el gobierno gravara fuertemente a los Ferrocarri

le~ Nacionales de ~~xico que ahora eran propiedad mayoritaria de 

la nación debido a que 6sta pose!a el 52% del total de las acciones, 

con el poder col~2ct:..vo para apoderarse y unificar las propiedades 

de la Compañia Licitada del Ferrocarril Central ~exicano y las del 

Nacional, haciéndose cargo con ello de todos los valores abarcados 

en el ?lan, lo c.J.al implicí hace:::se cargo también de una gran deu

da consolidada. De e!la es de quien nos ocuparemos en el siguiente 

apartado. 

~a posición de accionista mayoritario que adquirió el gobier

no mexicano con la craci6n de la compai'iia de los Ferrocarriles Na

cionales de México ~e disminuy6 el monto de los capitales extranje

ros, ya que las ac=iones de las compa~!as consolidadas se c~njcaron 

por t!tulos de la recién aparecida sin que el accionista sufriera 

pérdida alguna. Si~ fijar la participaci6n correspondiente a cada 

uno de los compradores, la Secretaria de Hacienda reconoce que la 

mayoria residía en el extranjero, especialmente en la ciudad de 

Nueva York. 

Lo anterior ex;;lica algunas de las normas de la nueva empresa, 

por ejemplo, la relativa al artículo 15 del decreto sobre constitu

ción en el que se estableció que los Ferrocarriles Nacionales de 

M!!ixico serian regidos por la Junta Directiva residente en nuestro 

país y además por una junta local con facultad de celebrar sus se

siones por separado con estancia en Nueva York. Otro caso es el ar-
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t1culo segundo de los estatutos según el cual el valor de las accio

nes deberfa expresarse en pesos mexicanos y en d6lares, ambos cel 

peso y ley actuales al tipo de cambio fijo de 2 pesos por dólar; 

los dividendos deber1an pagarse a elecci6n de los accionistas en 

la ciudad de M~xico en pesos oro, en Nueva York en d6larcs y en las 

demás ciudades que llegase a señalar la Junta e" la moneda y ti?O 

de cambio fijo que aquella hubiera acordado y los titules expresa

sen. En fin, una serie más de disposiciones que.hacían palpar la 

fuerte influencia extranjera. 



CAPITULO V.Deuda Ferrocarrilera de 1913 a 1946. 

l. Política y desarrollo de la Deuda Ferrocarrilera. 

El gobierno adguiri6 frente a la nueva compañía una triple per

sonalidad, como accionista mayoritario, fiador de parte de su deuda 

y acreedor. Nosotros nos dedicaraos a exponer en este apartado el 

desarrollo de estos dos últimos puntos. 

La Deuda Ferrocarrilera quedo dividida en dos partes: la ~. 

da Proeia de los Ferrocarriles Nacionales compuesta por los bonos 

emitidos al =nstituirse esta compañía; y la Deuda ;,sumida integrada 

por los bonos, pagarás y otros docurüentos de deuda emitidos por las 

compañías integradas antes y después de la consolidaci6n. Pasamos 

a reseñar las obligaciones por créditos contraídos. 

De llamada Deuda Propia se encuentra la autorización de la e

misi6n de dos clases de bonos denominados:"Bonos de Hipoteca Prefe

rente Oro Prioridad 4'-;%" y "Bonos c1e Hipoteca General Garantizada 4%" 

De los primeros el capital principal debía ser pagado a más tardar 

el 1° de julio de 1957 por el empleo de un fondo de amortización 

que comenzarla a fumarse en 1917. En cuanto a los segundos el pago 

del capital principal debía quedar cubierto a más tardar el 1° de 

octubre de 1977 por el emplao de un fonoo de amortización cu~·o ori

gen tendría lugar en 1937. Ambas emisiones quedaron garantizadas 

con la prenda e hipoteca de las propiedades de la nueva empresa. 

La garantía de los bonos de hipoteca general, adenás de la propie

dad física tenían la garantía del gobierno para el pago del capital . 

principal e intereses, incluyendo las exhibiciones para el fondo 

de amortización. A medida que fuei::a adc::uiriendo los bonos, los de hi

poteca preferente serían prioritarios ante los de la hipoteca gene

ral.~/ Los bonos y acciones se destinaron en diversas cantidades 

a los siguientes renglones: 

Bonos del 4~: de hip0teca preferente por $ 225 000 000 .- oro americano. 

$ 6 597 000 al 70% de Bonos del 5% de la Hipoteca Preferente 
(aQOtti~ablel·dC l~ Compañía del Ferr~~aFril Central 
Mexicáno' tcd. - $ 4 617 900.-



$ 225 06::.50 al 100% de los Bonos aprobados y Cedulas 
provisio!lales de la Primera Hipoteca de la Cía. del 
Ferrocar1:il ~exicano, Ltd ••.•••.•.•••••••••.••••••..••••• 
$ 109 02 ) 000. al 60% de Bonos del 4% de la Hipoteca 
Consolidada de la Co. del F. c. Central Mexicano, Ltd. 

Vendidos al contado (para prcveer en parte el efectivo 
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$ 617 900.00 

$ 65 412 000.00 

$ 70 294 962.50 

necesari1 ) . . .. • • • • • . • • . • • • • • . • • • • . • • . • . • • • • . .. .. . .. . • • • $ 10 000 000. 00 
Expedido al G·~bierno ~!exicacto, en virtud de su garantía 
y por ot·:os conceptos. • . • • • • • • . • • .. • • • • • . • • . . . • . • . .. • . . • . $ 6 000 000. 00 
Para ret:lrar Bonos en oro del 4li% de la Hipoteca Prefe-
rente de la Conpañía del Ferrocarril Nacional de México $ 23 000 000.00 
Por la eiaisién para mejoras y equipo, y para recoger 
los Pag.1res en Oro del 5% (prorrogados) de la Compañía 
del Ferr.icar::-il Nacional de Xéxico, y los Pat:ares de e-
quipo de la Cc~pañía del F. C. Central Mexicano, Ltd. $ 20 205 037.50 
Por la e•nisién para la construcción de la Linea de 
corto tr1yecto de Tarnpico a la Ciudad de Héxico, o 
para la :onstrucción de lineas adicional, o construc-
ción de Juentes de más de$ 100,000 de costo ••.••..••...•• $ 10 000 000.00 
Para emi ·ió;: después de Enero 1, 1910, a razón de 
$2 500 0)0 .- anualmente, para adiciones, mejoras 
y equipo. . • . • . • • • . • .. • . • • . . . . . . . .. • . .. .. . . . . . • • . • . • • . . • . $ 47 000 000.00 
Para emi>ió::: para la construcción de lineas ferroviarias 
adicionales, terminal~s. etc. (que no exceda de$ 12 500 
por kilonetro de lf,ea ferrea) destinandose los bonos 
que no ~e utilicen para este objeto a condiciones y me
joras, después que se haya agotado el fondo corriente de 
Adiciones y Eejoras . • . • • . . . . . • .. • • • • . • . • . . . . . • .. . . • . . . . $ 38 000 000. DO 

Bonos del 4% de Hipoteca General Garantizada. 

$ 6 597 000 al 47li% de Bonos de Prioridad al 57. (amor
tizables) de la Compañía del Ferrocarril Cencral Mexica-

$225 ººº 000.00 

no, Ltd. • • •• . • . • . • ... • • • . . • • • . .. . .. • • • . • • . . .. . . . . ... • • • . . $ 3 133 575.00 
S 109 020 000 al 32~% de Bonos del 4% de Hipoteca 
Consolidada de la Compañía del Ferrocarril Central 
Mcxican , Ltd. .. . • .. • • • • .• • . • • .. . .. • . • • . . • • . . . .. .. •• . .. • . $ 35 4Jl 500.00 

$ 38 565 075.00 

Vendidos al contado (para proveer en parte el efectivo 
necesario) . . . • . .. • . . .. • • • . • . • . . . • .. . • . . • • . • • • • • • • . . • • . . • • $ 6 750 000. 00 
Expedidc al Gobierno ~exicano en virtud de su garantía 
y por otros conceptos .. • • • • • • . • . . . .. • • • • • . . . • . . • • . • . • • . • . $ 2 4 50 000. 00 
Para retirar los Bonos en Oro del 44 de Primera llipoteca 
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Consolidada de la Compañía del Ferrocarril Nacional 
de México (incluyendo bonos dados en prenda por los Pa-
garés de la Compañía, al 5%, a dos años .•..•.•••••••••.•. $ 24 749 000.00 
Por emisión para adiciones, mejoras y uequipo. y para 
recoger los pagarés en oro prorrogados del 5%, vencibles 
Abril, 1909, de la Compañía del Ferrocarril Nacional de 
México y para otros fines • • . • . . . . . • • . • . • • . • . . . . . • • • . • • . • • $ 12 985 925.00 
Por emisión nara la construcción de la Línea de corto 
trayecto de Tampico a la Ciudad de M<'xico, o para la cons-
trucción de Líneas adicionales, o para la construcción de 
puentes que cuesten mis de$ 100 000.- ..•..........•.•••• $ 6 000 000.00 
Por emisión después de Enero 1, 1910, a razón de$ 2 500 000 
por año para adiciones, mejoras y equipo •....•..•...••••. $ 49 500 000.00 
Por emisión para la construcción de vias férreas adicionales, 
terminales. etc. (que no excedan $ 6 250.- por kilómetro 
de vía) descinandose los bonos que no se utilicen para ese 
objeto, a otras adiciones y mejoras despu~s que se haya ago-
tado el fondo corriente de Adiciones y Mejoras ........•.. $ 19 000 000.00 

Primeras Acciones Preferentes. 

$ 28 833 000 al 100% de Acciones Preferentes de la Cía. 
de 1 F. C. ~;ac ion al de ~'.éxico ......••••...•...•...••...•.. 
l 167 000 Reserva en la Tesorería ..••....•••.••.••.•..•.• 

Acciones de Segunda Preferencia. 

$ 109 020 000 al 7!:¡/; en Bonos del lá; de Hipoteca Conso
lidada de la Cía. Limitada del F. C. Central Mexicano 
(incluyendo acciones por emitir en sustitución parcial 
de cerca de $ 40 938 000.- en Bonos de Hipoteca Conso
lidada dadas en prenda para garantizar los Pagarés en 
Oro a Cuatro años, convirtiendosc estas acciones al pa
go de dichos pagarés en un Activo de la Tesorería) 
$ 20 569 700 al 110% en Bonos de Renta de Primera y 
Cédulas Provisionales de la Cía., Limitad~ del F. C. 
Central Mexicano (con exclusi6n de $ 7 136 300.- en bo
nos en cartera y con exclusión de $ 5 000 000 en bonos 
dados en prenda para garantizar Pagarés en Oro de Tres 
y Cuntro años ................................................. . 
$ 11 284 000 (menos $ 1 028 656) al 100% en Bonos de 
Renta de Segunda, de la Cía. Limitada del F. C. Central 
Mexicano •••••••••.••••••.••..•••.••••..••..••.•••..••••• 
$ 32: 000 al 110% en Bonos Registrados de Renta, y Cé
dulas provisionales de la Cía. Limitada del F. C. Cen-
tral Mexicano ••••..••.••.•••.••••••••••••••.•••••••••••• 

$160 000 000.00 

$ 28 833 000.00 
$ 1 16 7 000. 00 

$ 30 000 000.00 

$ 8 176 500.00 

$ 22 626 670.00 

$ 10 255 344 .oo 

$ 357 720.00 



S 59 127 100 al 100% en acciones de la Cía Limitada del 
F. C. Central Mexicano ••••.•••••••••.••••••• , •••••••••••• 
~ 22 030 600 al 110% en Acciones de Segunda Preferencia 
de la Cía del F. C. Nacional de México ••••••.•••••••••••• 
$ 304 100 al 73 1/3% en Acciones Comunes de la Cía. del 
Ferrocarril Nacional de México .•.•••••••••••.•.•.•••••••• 

Acciones Comunes. 

$ 304 100 al 33 1/3% en Acciones Comunes de la Cía del 
F. C. Nacional de México •••••.•..•••.••.••••••••••••••••• 
$ 11 015 300 al 100% en Acciones Deferidas de la Cía. 
del F. C. Nacio::rnl de México .•.•.•••••••..••••.•.••••••.. 
Acciones expedidas al Gobierno Mexicano en virtud de su 
garantía y por otros conceptos ............................... . 
3:eserva en la Tesorería ......................................... . 

[Fuente: Osterbeld, T.~ •• Op. Cit., p.30-32] 
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$ 57 127 100.00 

$ 24 3J3 660.00 

$ 223 006.00 

$125 000 000.00 

$ 101 37L'. 00 

$ 11 015 300.00 

$ 63 730 000.GO 
$ 153 330.00 

$ 75 000 000.00 

Corno puede apreciarse la mayor parte de estos pur:.tos y efec

~i vo se ~estin6 a ser canjeada por ciertos valores en circulación 

de las líneas constitutivas. 

La deuda quedaría retirada a m~s tardar antes de la expiración 

de las concesiones del Central y el Nacional con lo cual quedaba 

asegurado que, al recibir el gobierno las propiedades en virtud de 

la claúsula de reversión se le entregarían libres de todo grav~men. 

Respecto a la Deuda Prooia están en síntesis: 

lª La de la Conpafifa de las Ferrocarriles ~acionales con: 

a.) Los bonos prioridad. del 4!:;% con vencir:iiento el 1° de octubre de 

1926; 

b) Bonos Oro del 4% de Pri~era Hipoteca Consolidada, vencimiento 

~ 0 de octubre Ce 1951. 

Por parte de la Deuda Asumida están: 

2 ° Del Ferrocarril Central ~'.exicano con: 

a) Bonos de prioridad de Hipoteca Consolidada vencimiento lº de ju

lio de 1939; 

bl Bonos y pagarés de equipo de 5%. 
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Hasta la consolidaci6n los anteriores puntos constituían la 

Deuda Ferrocarrilera, pero con posterioridad a la fusi6n, en 1910, 

los ferrocarriles Nacionales asunieron las Deudas Consolidadas de 

los ferrocarriles Internacional-~exicano, de Veracruz al Istmo, y 

?anamericano. 

El 30 de junio de 1910 ent=ó en vigor el contrato celebrado 

entre el Internacional-Mexicano y los Nacionales, por medio del cual 

se traspasaron a éstos los bienes propiedades de·aguél. Como conse

cuencia de este traspaso y de hab~r aumentado los Nacionales su par

'ticipaci6n corno accionista del Internacional !·:exicano, C!Uedando fue

=a de su propiedad sólo un insignificante número de acciones, los 

~:acionales asmnieron confome al mismo contrato la deuda de este 

:errocarril. 

La historia de la segunda línea mencionada, De Veracruz al Istmo, 

¿ata de 1904 cuando el gobierno adquirir6 el total de las acciones 
ce la corapaRía del Ferrocarril de Veracruz al Pacífico mediante la 

cbligaci6n de garantizar el pri~cipal e intereses de los bonos hi

?Otecarios del 4~% que se emitieron para cubrir los que antes esta

ban en circulaci6n y poder la l!nea en estado de explotaci6n. En 

1908, las propiedades de la eQprESa fueron traspasadas a una compa-

~ía mexicana formada sx profeso llamada Compañfa del Ferrocarril 

:le IJeracruz al Istmo. Esta últi:::a pas6 a formar parte de la compa-

Sfa de los Nacionales el 31 de julio de 1910 al ceder el gobierno 

sus acciones a estos últimos meciante el pago de su valor. Los ~a

cionales de México asumieron en esta ocasión la deuda del De Vera
cruz al Pacífico la cual continu6 garantizando el gobierno federal. 

En 1913 fueron traspasadas a los Nacionales las propiedad del De 

'/eracruz al Istmo, sujetas a la hipoteca ele referencia y ésta con 

la garantía adicional del gobierno de XGxico. Estas deudas van a 

!igurar en el Convenio de 1922 del que ya se hizo mención en la 

;;;rimera parte. 

Por otro lado el 3 de julio de 1910 se firma un con~rato por 

virtud del cual, los Nacionales recibían el 96% de las acciones del 
ferrocarril Panamericano y entraban en posesi6n de sus propiedades 
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aswniendo la deuda hipotecaria del mismo. Los bonos de la hipoteca 

de esta compañía pasaron a formar parte de la Deuda Asumida, por 

lo que aunado a los puntos ya mencionados se sumaron los siguientes: 

3° De la Compaiifa del Ferrocarril Internacional Mexicano: 

a) Bonos 

al 1º de 

b) Bonos 

el lº de 

4" De la 

a) Bonos 

to el 1º 

5º"De la 

en libras esterlinas Prioridad del 4~%, con vencimiento 

septiembre de 1947. 

de Primera Hipoteca Consolidada del 4"6, con vencimiento 

septier..bre de 1977. 

Compañia de Veracruz al Pac~fiS2_: 

oro de Primera Hipoteca Garantizada del 4~%, con vencimien

de julio de 1934. 

Compañ!a del Fcrrocarri1 Panamericano: 

a) Bo::ios oro de Pri:::era Hipoteca del 5%, con vencimiento el 1° de 

enero de 1934. 

b) Bonos de Hipoteca General del 5%, con vencimiento al 1° de ene

ro de 1937. 

La revoluci6n de 1910 ocasion6 que los ferrocarriles jugaran 

un papel muy importante dentro del movimiento armado. La lucha mi

litar se situ6 fundamentalmente en el norte del pais, importante 

zona donde el tendido de v1as era ~ayor y los inversores que ten!an 

intereses en este sector fueron los primeros en verse afectados, 

lo que explica el porque ellos hayan sido otra de las fuerzas que 

pedían una intervenci6n armada norteamericana para ''restaurar el 

orden". 

En julio y agosto de 1913 se reunieron en París representantes 

del consorcio bancario internacional con inversiones en los ferro

carriles mexicanos, pues la situaci6n de nuestro pafs aunada a la 

pol!tica del régi~en de Victoriano Huerta era inconveniente. Loan

terior se expresa en las declaraciones hechas por el presidente del 

Consejo de Administraci6n de los Ferrocarriles Mexicanos, E.N. Brown: 

" 'I-" sitP"ci6.'1. en!·~ excede todo lo q.ie ha sucedido hasta ah:>ra. La anarqu!a 

parece ser total .•. ' La =rrupci6n del gobierno huert.ista ha contr:ilr...iido a 

ello y esta =stando demasiado caro a los propietarios de los ferrocarriles •.. 

han sido nanbrados 27 directores de operaci6n en vez de los 18 que antes existían, 
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a pesar de que apenas se encue."""ltran en servicio un 50% de las l:!'.neas .•. De los 

directores ee operaci6n 'la r.ayaría son c:cr:;>leta.'"!ente ignorantes: se encuentran 

all!. porque tienen influel".cia en sus localiea:!es y el gobie_rn.o los necesita co

rro aliados• " 2 1 

A fines de 1913 y principios de 1914, la compañia de los Ferrocarri

les Nacionales de M~xico no contaba con el dinero suficiente para 

cubrir los intereses de las emisio~es asumidas, asi como de otras 

correspondientes al pasivo flotante contraídas durante la vida de 

la cornpañ!a. La carencia de numerario se explica por la situación 

reinante en aquellos días en que la revolución, en su avance del . 

norte al centro del país, sustraía las propiedades de la compañia 

en· explotación por parte de ésta. Co~o consecuencia de ello y por 

las grandes cantidades que pesaban sobre el Erario ?úblico, la Deu

da Ferrocarrilera adquiere un giro extraordinario. Su monto comien

za a crecer a causa de los intereses que genera y por las diversas 

modalidades que la cor:-pañia adquiere durante este periodo que va 

desde 1913 a su total arreglo en 1946. Ella, como veremos, va a re

caer dentro de la Deuda Pública Externa contribuyendo a aumentar 

su monto total. 

Los Ferrocarriles t·:acionales emitieron una nueva deuda, los 

pagarés asegurados del 6% con vencimiento el lª de enero de 1916. 

La empresa cubrió sus compromisos del servicio de su deuda y de la 

asumida hasta 1914 si ~ien,en ocasiones tuvo que contraer nuevas 

obligaciones a corto plazo por carecer de recursos para cubrir al

gunos de los vencimientos de los intereses, y en otras, tuvo que 

recurrir al gobierno para que éste cubriera la de las deudas que 

garantizaba. 

Precisamqnte e~ 1914 los bienes de la empresa fueron incauta

dos totalmente y sus oficinas centrales fueron ocupadas. Carranza 

expidió un decreto el 4 de dicie~~re por medio del cual su gobier

no se hacia cargo de la dirección, manejo y administración de to-

das las lineas f6rreas y sus estaciones que pertenecieran a cualquier 

empresa situada en el territorio dominado por su gobierno. Con ello 

la Deuda Ferrocarrilera siguió acunulando intereses y dividendos 
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sin pagar. 

Ya desde abril de ese año habian sido publicados en Nueva York 

ciertos documentos que hablaban del proyecto de los Estados Unidos 

hacia México en el sector de los ferrocarriles. Incluian un exten-

so proyecto presentado a Carranza donde se proponia el establecimien

to de una ad.~inistraci6n separada para los ferrocarriles del norte 

de M~xico, que fuera independiente de la junta de directores con 

sede en la capital. Los estadounidenses pensaban que la junta cen

tral estaba dcrninada por intereses ingleses y el objetivo de dicha 

proposición era llegar a un.arreglo mediante el cual pudieran vol~ 

ver a introducirse provechosamente en el norte de ~'.éxico. 

Carranza -dice Katz- no apoy6 explicitamente estas proposicio

nes pero si nombr6 direct~de los ferrocarriles a Alberto J. Pani 

quien gozaba de la confianza de un norteamericano llamado Henry Clay 

Pierce, ejecutivo petrolero ligado a la Standard Oíl, y parece ha

ber tenido ligas especiales con las compañías petroleras. Pierce, 

a su vez, prometió fomentar una actitud benévola hacia el gobierno 

carrancista entre los financieros norteamericanos con intereses en 

los ferrocarriles mexicanos.11 

En 1917 la compañia de los Ferrocarriles Nacionales adeuda por 

vencimientos de capital e intereses hasta el 1° de julio de ese 

año$ 71 388 749.26 ~/El gobierno se hacia responsable por ....• 

6 089 829 dólares. Esa obligaci6n -declaraba Carranza- tiene su o

rigen en la imposibilidad en que se encuentra la citada compañia 

de hacer frente a tal compromiso por virtud de la incautación de 

las lfneas efectuada conforme a las prescripciones de la ley de Fe

rrocarriles y se deriva legalmente de las obligaciones asumidas por 

el gobierno de México ante los fideicomisarios de los tendores de 

bonos de la referida hipoteca general. 21 
En ese informe se hacia alusión a la deuda que tarde o tempra

no surgiria contra la revoluci6n, del monto de las indemnizaciones 

por perjuicios causados durante la guerra. Se otorgaba un peso fun

damental a las s~'nas que tcndrfan que destinarse a la reparación 

de las lineas ferrocarrileras del sistema de los "Nacionales de M~-
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xlco" y las indez".:nizaciones que deber1an pagarse a la empresa incau

tada conforme a la ley ferrocarrilera ya citada. Otra anotación más, 

una de las prioridades del empréstito que se pidi6 en 1918 por 300 

millones de pesos era para la reorganizaci6n de los ferrocarriles.* 

La situaci6~ de la Deuda Ferrocarrilera entre 1918 y 1919 era 

la que a continu"-:;i6n presentamos: 

Deuda de los Ferroc~=riles Nacionales de México y de las·compañías Subsidiarias 

Ferrocarriles Nacio':.:<iles de México 

Pagarés 6%, a dos aE~s~ vencidos juniol, 
1915 .................................. . 
Pagarés extendidos E:~. a 3 mesc:s vencidos 
junio 1, 1915 ...•••••. , .............. . 
Pagarés 6% a 3 años. vencidos enero 1, 1917 
Pagarés 6% a 3 años, vencidos enero 1, 1917 
(serie B) ••••••.•••••••••••••••••••••• 
Pa¿;arés 6~~ n 3 nños,. vencidos ene.ro l., 1917 
(serie C) ••••••••••••••••••••• , ••••••• 
Hi¡:oteca preferent<0 ce\;.%, venciblC! julio 1, 
1957 .............................................. . 
Hipoteca general 4% 72ncible octubre 1, 
1957 ••..••........•••••.•••••.•••.•••• 

F2rrocarril Nacion.::_: ::e México 

Bonos de prioridad ¿el 5%, vencibles en 
julio 1, 1939 •.•.•.•.•..•••. · ......... . 
Pri:::2ros Bonos Cense; 2 i.dodos de renta no 
acuc. del 3% vcnciblas bncro 10, 1939 
Segundos Bonos Conso~idodos de ronca no 
acu~. del 3% vencibl2s enero 10, 1939 
Bonos del 5% de equ;.;::> , •..••.•..••.••• 
Pagarés por locomc :...::,:-zrs y carros 

Ferrocarril Intcrn.a::.:.onal Mexicano 

Pri~era hipoteca 4~~. vencibles sep.l, 1947 

* Véase la página 73 del presente escrito. 

Pendientes de 
amorcización 
Junio, 30, 1918 

(Dólares) 

26 730 000.-

74ó 000.-
2 460 341.-

509 752.-

813 054.-

84 821 115. -

so 748 575.-

374 000.-

l20 600.-

21 ooo.-
450 ooo.-
652 !;56. -

5 850 000.-

Intereses acumu
lados hasta la 
fecha del último 
cupón vencido 
Enero, 1 , 1919 

(Dólares) 

7 

19 

9 

219 lOO.-

201 420.-
738 102.30 

452 925.60 

243 916,20 

084 750.88 

134 743.5-

343 500.-

101 250.-
158 060.99 

1 316 250.-



Primera hipoteca Consolidada 4%, vencible 
sep. 1, t977 •••••••••••••••.••••••••••••• 

Ferrocarril Panamericano 

Primera hipoteca 5% vencible enero l, 1934 
Hipoteca Ge~eral 5% vencible enero 1, 1937 

Ferrocarril de Veracruz al Pacífico 

Primera 4~~ vencible julio 1, 1934 

TOTAL DE LA DEUDA CONSOLIDADA 

[Fuente: Osterheld, Op. Cit., p. 16] 

4 206 500.-

2 003 000.-
1 484 000.-

7 000 000.-

238 740 393.-
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757 170.-

500 750.-
371 000.-

575 000.-

51 824 139.47 

En 1919 sólo el 161 de los vagones de ferrocarril estaban fun

cionanco. Gran parte de las vías se encontraban al servicio de los 

militares, había interrupciones casi diario en sus operaciones de

bido a ataques de facciones rivales. La situación nacional sumamen

te dete~iorada aún no era estable, y ello se reflejaba precisaw.ente 

en este sector. 

Hasta junio de 1922 la situación se definía como angustiosa, 

ello era verdad si se considera que estaba abierta la vía para exi

gir al gobierno una cantidad bastante alta como indemnización por 

la incautación de diciembre de 1914, y otra suma por los daños cau

sados dur:ante la revolución. Lo anterior era jurfdicamente válido, 

los fideicomisarios cenían el poder de ejercer todos sus derechos 

y exigir sus reclamaciones. 

Según la escritura de consolidación, cuando faltare el gobier

no al pago de los bonos de hipoteca, al pago del fondo de amortiza

ción, abono de intereses sobre dichos bonos, etc., el fideicomisa

rio pod:La personalmente por su propio derecho, o por medio de sus 

agentes y apoderados, entrar en posesión y tomar a su cargo la tota

lidad o cualquiera de los bienes dados en fideicomiso, pudiendo ex

cluir a los agentes y empleados de los ferrocarriles y, una vez te

niéndolos en su poder, podian explotar, administrar y ejercer su 

control de la manera m~s ventajosa para los tenedores de los bonos 

de hipoteca, o en caso de que no tomara posesión podía venderlo al 
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meior oostor. 

La situaci6n anterior exnlica norcué Precisamente con el con

venio "De la Huerta-Lw~ont" (1922) el qobierno asume la deuda res

oectiva de los Ferrocarriles Nacionales oor concento de caoital nr~~

cioal e intereses ._. fondo de arr.ortizaci6n '"ª 0ue, aunoue él le re

sultó danasiado costoso, fue el =recio nara rue no se le escaoara 

de las nanas esa ccnpañfaylo cue ella representaba. Por medio de 

61, el cobierno se conr-rometi6 a devolver las oropiedades incauta

das de la comoañfa orooietaria,ir:.cluvendo todo el material rodante 

en el Risno estado en el cue se encontraba al mc~ento de la incau

tación en el más brev'c plazo posible. Los derechos C!UC a los acree

dores daban los contratos de présta~os con garantfa hipotecaria de 

las propiedades de los ferrocarriles no se harían efectivos a nenes 

que el gobierno dejara de cumplir con el convenio, con ello elimi-

nó $ 37G 000 000.- qce eran posibles por concepto de reclamaciones. 

El gobierno se convirti6 e_:¡ ac:reeCor de la cc;:-:pafiía por todo 

pago que hiciera a c~enta de ella~ Consigui6, por ncdio de este tra

to, para les intereses caídos y para el pago de a~ortizaci6~ de la 

Deuda las r.::.ismas ver-~t.ajas obtenid~s en la. reanud.nci6n del servicio 

de la Deuda Exterior# es ~ecir, s~ aplazamiento. 

El hecho de ~ue figuraran Ce~ci2s ferrocarrileras que anterior

mente ~e estaban a cargo de la na=i6n, di6 pie a pensar aue coi: e

llo se presentaba la ~osibilidad de una posible nacionalización de 

los fer:..:-ocarriles ¡;:or las ºventajas 11 y faciliC.adcs C!i.le ofecftl el 

Convenic. Ello sería ~~sibl~ años ~ás tarde. 

Ca~ el convenio ¿e 1922 los tene¿ores de bonos depositaron el 

96% del nonto tota1·¿e las obligaciones de los Fer=ocarriles ~acio

nales, lo ~ue demostró su aceptaci6n por parte ~e los propios tenc-· 

dores .. l~.l respecto i:.a:{ que recordar que cbl env·io hecho por el gobier

no al Cc~i~é de ban~ueros para cub~ir el fondo ~rnii~o garantizado 

del convenio de 1923, una parte de 6 350 426.51 d6lares fueron dis

tribuidos como importe de los certificados de efectivo por intere

ses corr~entes de dicho año, correspondientes a la deuda de los fe

rrocarriles. 
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La suspensi6n de pagos decretada en 1924 y la posterior refor

~a al convenio de 1922 hecharon'por tierra los planes de pago ce 

las obligaciones ferrocarrileras. 

El 192~ el gobierno sostiene que al reconocer esta deuda e~ 

tal convenio fue s6lo por garantía, ya ~ue despu~s del período ée 

5 años (1923-1927) esas obligaciones recobrarían las condicione~ 

pactadas por el contrato de emisi6n. Ello no pudo tener lugar pues 

la "Enmienda Pani, en 1925, desincorpor6 tal desuda del convenio, 

~evolviendc las propiedades a la co~pañía dueña, arglli~entánüose su 

carácter prÍ'>'a<lo. La reforna. citada sostenía que se le debería ca

pacitar a la~propia industria para que hiciera frente a sus futu

ras obligaciones. Las obligaciones por concepto de intereses atra

sados aue el gobierno había toma¿;o a su cargo fueron reasumidas por 

la cornpafi!a ec los Ferroc~rriles Kacionales, fijándoseles una can

~idad anual por 2 4G3 170 a6lares. 

En cua~~o a los i~te=cscs cle las obligaciones ferroc~rrileras 

¿e 1924 y 1925 el gobie=~o se conprometi6 hacerse cargo Ce ellas. 

Por últino,. c ... :: esta refo=wa s6lo cabe señalar 0ul?:! en .211~ fue ccn

"t.emplada l.;:;. z.:.i:ec.taci6n c::-t el gravtilnen Oel 10% de los productos Ge 

sus eritraGas brutas par2 cubrir obligaciones Cel goLiernc origina

das en el período de la a~~inistraci6n de los ferrocarriles y los 

daños que se les hubiere:: causado, ~ucdánC.o el monto ele la Ucterni

~aci6n de esos dafios a cargo de una comi.si6n cvaluil¿ora. Del nuevo 

trato lograec por Albert~ J. Pani es nuy interesante una de las o-

:?inioi~cs que se di6 en el Co~greso ul res~ccto: .. ,. . Ce t..o::a3 r.u.neras 

-:s.:e argüía-, D:;jo la rcsµ:rn~5..liC.:ar3 Ocl G.:::1..1ierri.0 o c¡e la C~.z.u-=:!a, sería el µ:c

blo el que pa:fa=ía la r>buda. I..c úniC'O que ~:bi~ba era la fcr:::"'<.3: Ce fA:1qo. t.:n el 

~rimer caso se Me.la con el r::Mc.<l!lcto de los .il:1fucstos, en c.l s..s"'=:in::o, con el t2.{? 

las tarifas C:e !os ferro.::ar=iles .. 0É/ Pues de verdad s6lo l:'1;.eron despla-

3adas las obl~gaciones. 

8n 1926, según el o~=orTie presicencia rosterior a ese afio, se 

situaron para el Comit¿ Internacional de Banr~ercs 2 671 057.- d6-

:ares por la ceuda ¿e los Ferrocarrilc~ hacionales.11 En cuanto a 

los intereses de enero a junio se aplazó 01 pago corre~~onciente 
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a esta empresa en espera de que ella pudiera atendere directa~ente 

sus compromisos crediticios. Oespu~s de estos envío de fondos, los 

servicios de las obligaciones de la empresa ijcñuidos ~n los conve

nios quedaron por completo en suspenso. 

Será, para 1926, cuando Calles, abordanC.o este ten'a, e."npieza 

a fomentar una política de mejora.Y.tiento de li!.s líneas. Dec:araba 

que a jucio de la Secretaría de Hacinenda no se alcanzaría debida

mente la rehabilitación de esa e...~?resa si no se le adninistraba co

mo si fuera privada. Conforme a lo anterior invitó al Director de 

Ferrocarriles Nacionales de Canadá para que estudiara junto con o~ 

tro grupo de ex~ertos las condiciones del sistema nacional. Era in

diÉ.:r.;ensable -según el 11 Jefe Mdxir:io"- la re-::orr:",a óe la eser i tura cons

titutiva y los estatutos de la Socieeac de los Ferrocarriles Nacio

nales, en forr.;a tal cue ellos alcanzaran el g::::-ado de pro;;esos ·ae 
sus similares en otr~s p~fses.E/ 

Sin embargo, factores :::::li!néi.ticos que Ga~.J..::-on severar..e.rite algu-

nas líneas, y ~actores políticos como la rebelión criste=a, afecta

ron 8Ucho ~ás la red estableci¿a, sobre todo e~ los estados de Gua

najuato, Quer8taro I i-~ichoacán, Colina, rrabasc~ y Veracruz ~ La rebe

lión escobaris~a en 1929 bloqueó gran parte cie las líneas del nor

te lo cµal det.c::-::-1in6 el CI;lporamiento de las condiciones de la com

pafifa provoca~¿º que ella no pudiera cunplir ccn sus co~prc~isos. 

La situación reinante en la empresa se =eflejar~ en el conve

nio denominado 11 !·!cntes de Oc.:i.-Lnr.10ntu en 1931. Ahí no se ll~:::g6 a 

un acuerdo C.c::i:i.itivo a aste: respecto, for7~1ul¿z-.dase sola::Je::..te un 

me.morandum sacre la reorganizaci6n de la co::r;:af.ía ~·~ el r.~cc8dir.tien-

to que para esos fines se seguiría, estos p~~tos scílalaban: 

1° Se convoca=!a a los acreedores clasificj~Gclos cn:aiL~~os, b)deu

da flotante, y e) otras ¿cudas. En cuanto estuvieran representa

das las tres qufntas partes de los cr~tlitos, se prese~ta~!an an

te un juez Ce: Cistrito en la ciudad de ¡.;éxico, invocanC.o la capaci

d:T.d de pago~ la c::rupafi.ía, y se citar:La a asa.-:ilileas cie acreedores 

y accionistas para que autorizaran a los directores, en caso de 

que ~xistiere la incapacidad de pago de la compañía. 
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2º Se citaría a asambleas de acreedores y accionistas, una vez re

suelto lo anterior ~~r medio del dictamen de peritos, para que 

la aceptaran y aprobaran el plan de reorganización, establecien

do el juez el hecho de la suspensi6n de pagos y las facilidades 

de los reor ·anizadores. 

3° Se constitui.·{a una sociedad mexican~ ~8 ferrocarriles con arre

glo a las leyes u .. ~ naís. "-·· _ aacerse cargo de los Ferrocarri

les Nacionales de ~¡éxico y co:r:ipafiías constitutivas de .:§stos, re-

cibiendo a cambio esta última empresa bonos y acciones de la 

nueva compañía para su distribución entre los acreedores. 

4° El gobierno transmitiría a la nueva compañía las concesiones da

das a los Ferrocarriles Nacionales y compañías constitutivas pro

rrogándolas por el timepo necesario para que quedaran amortiza

dos los bonos que tarabién habría de emitir la nueva compaflía, 

a cambio de ello recibiría acciones que le aseguraban el 65% del 

capital de l¡¡ nueva enpresa. Bl gol:.>ierno y los Ferrocarriles Na

cionales se librarían r.iutuamente <.le sus recíprocas obligaciones. 

5° Los intereses de las obligaciones de la "Deuda Ferrocarrilera" 

de 1914 a 1922 los pagaría la nueva empresa formadan esu.s liqui

daciones se harían en 1936, 1937 y 1938. 

6° La nueva compañía constituiría dos hipotecas: la gener¡¡l y la 

preierente, los bonos de la primera para canjear las deudas ga

rantizadas de los Nacionales y del Ce Veracruz al Pacífico; los 

de la segunda, se emitirían para obtener fondos para la expansi6n 

y nejoramiento general de las líneas de la nueva compañía.~/ 
En realidad la nueva compañfa se fornar.1'.a en los nismos térni

nos, solo que se realizaría un traspaso de obligaciones de la vie

ja a la nueva empresa, y el Estado adquiriría un incremento del 14% 

como accionista. 

La situación econ6mica del país no permiti6 al gobierno cumplir 

con estt: convenio. A la cor.ipar.ía se le reconoció el estado de "<:!uie

bra" causando que las propuestas de reorganización de los Naciona

les no siguieran más allá. El e~uipo era viejo y estaba en pésimas 

condiciones, los trenes de pasajeros seguían novi€ndose a la misma 
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velocidad que a finales de siglo, los accidentes eran frecuentes, 

y las deficiencias en las vías impeC.ían·la introducción de raaterial 

moderno. 

La deuda ferrocarrilera seguía creciendo sin tener ning~n pro

vecho y el carácter privado de la co~pañía bloqueaba al gobierno 

para tomar las medidas necesarias con el fin de elevar su funciona

miento de acuerdo a las necesidades crecientes del país. 

Los sucesos anteriores alcanzaron su soluci6n hasta 1937 en 

el decreto del 23 de junio, según el cual se expropia por causa de 

utilidad püblica los bienes pertenecientes a la e..~presa "Ferrocarri

les Nacionales de México, S.A."" 

Se consideró que el sistena de comunicacior.es era un factor 

de gran importancia para el progrese económico ";," social cel país; 

la estabilidad política interna y la defensa exterior dependían en 

gran parte de las líneas férreas. Por ello, como :a empresa de los 

Nacionales que controlaba las vías más importantes de la red ferro

viaria estaba organizadu. cor:io una empresa de tipo capitalista y no 

venía funcionando de acuerdo a su naturaleza, el ~jecutivo, como 

poseedor de la mayoría de las acciones ce esta sociedad, concluía 
que todos los bienes pertenecientes a ella se trans~itían a la na

ci6n, es decir, se expropiaba-. La medida no ocasionaría da~o algu~ 

no a sus acreedores puesto que el gobierno habría ~e cubrirles sus 

créditos por el valor real ¿e los bienes aue pasara1: a la proFiedad 

del Estado. 

Una vez realizada la expropiaci6n se cre6 un crganismo pdblico 
para hacerse cargo del ~anejo del sistena ferroviario el 25 de JU
nio de 1937, !l fue·el Departamento Aut6nomo de !os Ferrocarriles 

Nacionales de Z<éxico; en abril de 193€ cambi6 su r:-cnbre a /1dminis

traci6n Obrera de los Ferrocarriles N~cionales; y, finalmente, se 
transform6 en diciembre 31 de 1940 a A~ninistrar.i6n ce los Ferroca

rriles Nacionales de México. La empresa a partir de ahí ad~uierc 

nuevas modalidades de existencia. 

Con la exporpiaci6n de esta rama el gobierno se enfrentó a la 
siguiente alternativa en cuanto a su deuda; por un lado , cancelar 
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las hipotecas que pesaban sobre las l!neas y pagar entonces a los 

acreedores el importe de sus créditos; o, mantener vivas las hipo

tecas y procurar un ajuste razonable con los acreedores. Obviamen

te tuvo que optar por esta dltima alternativa, iniciándose las pla

ticas para un arreglo en el año de 1942 dentro del convenio firma

do ese año. En él s6lo se estableci6 el compromiso de delinear un 

plan para el arreglo de esta deuda después de G meses de su aproba

ci6n. 
Durante esta época se expreso un empeño en desarrollar el pro

gran1a para la mejoría de equipo de los ferrocarriles Nacionales. 

El Estado dispuso de una p~Lte ae sus ingresos para ese reng16n, 

los anticipos hechos por el gobierno federal a la Aclininistraci6n 

hasta el 3 de junio de ese afio (1942) ascendían a $ 22 453 000.-

Los avances en el te:ua <.el arreglo de las obligaciones se pre

sentan en dicien.bre de 1945 con la ley que autoriza al Ejecutivo 

Federal para ajustar por fin, mediante un convenio, la Deuda Ferro

carrilera. El reajusta tendría que contemplar aquellas obligaciones 

incluidas por este concepto en el Convenio "De la Huerta-Lamont", 

los arreglos contemplarían los mismos lineamientos del convenio ce

lebrado en 1942. Así mismo se incluiría el monto de las proFiedades 

que estuvieran sujetas a las hipotecas y gravámenes creados por la 

expropiaci6n en los mismos térr.iinos. 

2.- El Convenio de 1946 

Justamente para febrero de 1946 se celebra un convenio entre 

el gobierno, la AG.ministracion de los Ferrocarries Nacionales y el 

Comité Internacional de Banqueros con Negocios en México. El gobier

no tom6 a su cargo, F<ll"ª reti.r-arlas, tcx:las las obligaciones ce los Nacio

nales, convirtiéndose en acreedor de la co~pañía. ¿Cu~les fueron 

los términos de este convenio? Mencionemos varios de sus pun~os: 

- Se convertirían todas las obligaciones a moneda estadounidense 
y éstas, a su vez, a un peso por dólar. 
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- Se emitirían dos clases de bonos, los tenedores de la clase "Plan 

A" obtendrían un ingreso corriente de sus valores, los del "Plan 

B" renunciarían a lo anterior a cmabio de los beneficios provenien

tes del manejo de un fondo de amortizaci6n ~ue tendría por objeto 

la compra de las obligaciones de los Ferrocarriles ~;acionales. 

- Bl tenedor con derecho a recibir pagos con el convenio, eligiría 

si éstos serían en d6lares o en pesos a raz6n de 4.85 pesos por d6-

lar, los primeros serían cubiertos en las oficinas de Nueva York 

y los segundos en el Banco de México. 

- El tenedor de obligaciones de ferrocarriles -previamente resgis~ 

trados para indicar que no se trataba de propiedad "enemiga"- poccría 

presentar al agente financiero junto con toces sus documentos pen

dientes de pago "Oblin•-~--·~ti u~ Intereses" de 1923 a 1945 para que 

se sellaran y tuviera derecho a recibir: a) pago inmediato en d6la

res o en pesos al tipo de cambio ya rnencionado,o, b) un recibo por 

esas obligaciones de 1923 a 1945 y tuviera derecho a recibir los 

pagos mediante otras alternativas especificadas en los térninos del 

contrato. 

- El gobierno se comprometi6 a retirar el lº de enero de 1975, o 

antes, todos los bonos aceptantes del "Plan A" al tipo de un peso 

por cada d6lar del nominal. 

- El fondo de amortizaci6n se fon;¡aría a partir de 1945 por la ad-· 

quisici6n a nual del gobierno y entrega al agente financiero de una 

cantidad de capital en bonos aceptantes del "Plan A". 

- Al entregar el gobierno al agente financiero los bonos adquiridos 

para estos fondos se le tomarían al costo o al valor en el mercado 

en la época de entrega dándole preferencia al más ~lto. 

- Si las entregas del gobierno dejaren del fondo un sobrante de 

25 000 d6lares, o más, se efectuarían sorteos para red~üir bonos 

aceptantes del "Plan A" al precio de un peso por d6lar hasta agotar

lo, siguiendo para ello una tabla especial de prioridades de las 

emisiones, 
- Los intereses de los bonos del "_lan A" se cubrirían semestralmen

te a partir del lº de abril de 1946, de conforr..idad con una tabla 
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donde se marcan las estipulaciones en la que la tasa de interés se 

fij6 con ciertas prioridades. 

- Se entregaría semestralmente al agente financiero cantidades anua

les suficientes para retirar los bonos aceptantes del "Plan a~ de 

acuerdo a lo establecido en el convenio. 

- Corno en el caso anterior, si hubiera un sobrante no invertido en 

la compra de los bonos aceptantes, habrían de celebrarse sorteos 

para redimir bonos en cantidad suficiente para consumir este sobran-

te. 

- Si el gobierno no dejara de cumplir con el convenio, las presta

ciones recibidas serían aceptadas pcr los tenedores en pago y total 

finiquito de las obligaciones a las ~~e correspondieren, y mientras 

el gobierno cumpliera, los tenedon:;s :-io podrían ha::::er uso de sus 

derechos para hacer efectivas las garantías sobre las propiedades 

de los ferrocarriles. 

- hl aceptar el convenio los tenedores de obligaciones abdndonaban 

sus derechos a todos los bienes muebles en poder de los fiduciarios 

conforme a las hipotecas o convenios originales. Consentían e·,1 ::::ue 

tales bienes fueran entregados al agente financiero y, más tirde, 

al gobierno. 

- Si el gobierno no cumpliere con el convenio los t.enedores rccu?c

rarían los derechos estipulados originalmente. 

- El gobierno podía adquirir bonos con fondos dist~ntos de los des

tinados a los fines del convenio, co=pras que_no pod!an referirse 

a acelerar la redención de los bonos aceptantes del "Plan E". 

- En cuanto a los fondos de 1922 en FOder del CoDit~ de Ban~ueros 

("Litigio C:e Nueva York") se aceptó c;,.:e ellos fueran empleados ;:;n 

la compra de intereses 1923-1945 o para el pago de las anualidades 

previstas ~or el convenio. 

- Se designo, entre otros, al Banco de ~~xico corac raandatario del 

gobierno para recibir las obligaciones de los fe~rccarrilcs que a

ceptaran las ofertas segtín los planes nAº o "B", y y para hacer los 

pagos a los tenedores cuando éstos hu~icran elegicc la liquicaci6~ 
en pesos. 
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- El gobierno se iría haciendo fi.deicornisario a medida que acqui
riera las obligaciones .l&.I (Véase Anexo "E") 

Por ~ltimo, mediante este trato la Deuda Ferrocarrilera ¿ismi

nuy6 a menos del 10%, de 557 604 362 a 50 509 630 dólares. Este con

venio no entr6 en vigor inmediatamente en 1946 por el hecho de cue 

hasta 1949 no había sido aceptado por tenedores del 55% del valor 

original en dólares de la totalidad del capital.en las obligacione, 

porcentaje que el mismo convenio estipul6 necesario para tal decla

ratoria. A ello se debe la reforma de 24 de novie."Ubre de 1949 por -

medio de la cual se redujo ese tanto por ciento necesario de 55 al 

44% ajustándose los pagos a los que el gobierno se había corn-ro~e

tido hasta esa fecha, y de esa manera pudo entrar en vigor. 

Ese trato significó la ·culminación de las obligaciones ferro

viarias con el exterior, generadas desde principios de siglo seor 

concepto de hipotecas y compañías consolidadas en los Ferrocarriles 

Nacionales de México. 
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BALANCE FINAL 

En este apartado deseamos tratar en su conjunto la etapa estu

diada en nuestro trabaj.o. Para ello integramos lo.o; grandes puntos 

por los que atraves6 el crédito exterior de México, con el fin de 

obtener algunas conclusiones de los expuesto hasta aau!. 

La Deuda Titulada en el per!odo de 1899 a 1940 consisti6 prin

cipalmente, cuando ello fue posible, en captar recursos con el ob

jetivo de cubrir el servicio de las deudas vencidas a corto plazor 

financ~ar programas de obras públicas, sufragar gastos militares, 

campañas de pacificación y,adernás, fungi6 como el instrumento median

te el cual fueron dictadas las políticas del exterior para el reco

nocimiento o no de los gobiernos emanados de la rcvoluci6n. Fue una 

de las instancias por las que se canalizaron los intereses do la 

oligarquía financiera rr.undial, quien,como vimos,empezaba a consoli

darse impulsada por el avance del capitalismo a nivel mundial. Su 

interes de extender las redes de dependencia econ6mica y política 

para asegurarse nuevos espacios de inversi6n y reproducci611 del ca

pital tuvieron lugar en esta fase. La vía diplomática fue uno de 

los elementos fundamentales en los que se expresó la in±luencia del 

capital externo en la vida nacional. 

La obtenci6n de los empr€stitos y su destino estuvo marcada 

por los acontecimientos nacionales e internacionales y los requeri

mientos del capital en an1bos niveles. 

Hemos visto como de acuerdo a las necesidades más urgentes e 

inmediatas del grupo en el poder en nuestro país fueron proporcio

nadas ciertas cantidades de dinero para resolverlas. Cuando los com

promisos crediticios colocaron al Estado con la soga al cuello fue 

financiado para resolverlos y de esta manera derribar los obstácu

los económicos y políticos que se presentaban y no permitían su buen 

desenvolvimiento que afectaba a la vez el mismo pago de las obliga

ciones contraídas con el exterior. 

Durante los últimos años del Porfiriato se conceden recursos 
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para obras de infraestructura con el fin de ayudar a mejorar las 

condiciones para la realizaci6n de la ganancia en otras esferas pro

ductivas en las que había una inversi6n mayoritariamente extranje

ra, incluso de los propios capitalistas de las casas bancarias con 

quienes eran celebrados los contrates de cr~dito. Lo anterior se 

expres6 en los ferrocarriles, ejemplo más evidente y que mostramos 

en este trabajo donde se encontraba la mayor parte de las inversio

nqs extranjeras directas. Aquí se observa con mayor nitidez la in

cidencia de los grupos capitalistas internacionales en nuestro país 

y su "alianza" con el grupo en el poder. Su apetencia de captar los 

mejores caminos que condujeran las materias primas que les eran ne

cesarias principalmente hacia los puntos de exportaci6n, se mostra

ba en su afán de conseguir las mejores subvenciones y jugosas conce

siones mediante ciertos tratos con el gobierno porfirista. Esto no 

debe sorprendernos si tc~arnos en cuenta el carácter de la nueva fa

se (imperialista) cuyo rasgo inherente es tender sus redes de expan

si6n en todas las instancias en donde le es posible ampliar su es

pacio económico. 

Los capitales inve:::tidos indirecta.mente vía empréstitos se di

rigieron principalmente a la construcción de puertos y subvenciones 

a ferrocarriles, pues estas obras en tanto colaboraban a dirigir 

nuestro mercado cada vez :::iás hacia la cxportaci6n eran de gran Lrn

portancia para los inte:::eses extranjeros. Como forma de inversión 

directa los ferrocarriles ocuparon uno de los puestos principales 

y presentaron una tendencia hacia el monopolio por parte de los Es

tados Unidos. 

En los primeros a~os resefiados, es muy marcada la influencia 

de los capitalistas europeos, fundamentalmente las casas alemanas 

y francesas quienes quer!an instaurar en Mfixico la hegemonía de su 

poderío económico, cllct se expresó durante las negociaciones y en 

las estrechas relaciones que mantuvieron con la élite en el poder. 

Entre 1906 y 1913 el Estado como principal accionista de la 

compañía de los Ferrocarriles Nacionales empieza a absorber las deu

das de las líneas ferrocarrileras que se encontraban en un proceso 
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de constante deterioro material y comercial debido a los intentos 

de disolver la tendencia a su monopolizaci6n transformándose la in

versi6n directa de los capitalistas financieros en indirecta. 

Con la revoluci6n de 1910 y hasta la primera guerra mundial, 

la lucha de las potencias Fºr apoderarse de un gran mercado para 

sus·rr.cr"" .. .anc!ás, de: materias primas e incluso de nuestro territorio 

se hacen más transl1'.icidas y encarnizadas. Europa y Estados Unidos 

estaban defi~iendo su posici6n econ6mica en México. Fue la etapa 

donde los intereses ncrteamericanos resultaron fuertemente afecta

dos ya que el norte de z-:éxico, zona más desarrollada económicamen

te que contaba con los mejores medios de comunicaci6n (el tendido 

de ~fas se concentraba ~ayoritariamente en esta regi6n) , donde el 

mercado estaba más integrado y presentaba la mayor tendencia a la 

dependencia con ese pais, fue afectanda sustancialmente por la~ 

lucha revolucionaria. El pacto entre el gobierno nacional y el ca

pital extran:;ero se había disuelto con el desmoronamiento del régi

men porfiris::a, por ello se buscaron nuevas formas de r_ehacerlo. 

Con De la Barra, Madero y Huerta, los recursos obtenidos median

te el cr~diio externo estuvieron dirigidos e;.cclusivamentc a. gastos 

para la paci~icaci6n y pago de la deuda generada por este motivo. 

La inestabilidad del país representaba el tambaleo de los intereses 

extranjeros ya que no había un gobierno fuerte al cual reclamarle el 

pago de las ceudas y tac~poco se aseguraba que las inversiones direc

tas fueran rantables. Recordemos que el capital financiero le inte

resa contar y tratar con un poder estatal fuerte que garantize la 

solvencia y &§guridad de su capital. 

Los diversos intereses econ6micos originaron que los paf ses 

del exterior apoyaran con mayor ahínco a un gobierno en lugar de 

otro, pues cada uno de ellos representaba con mayor fidelidad sus 

objetivos econ6micos y políticos. Es significativo que hasta esta 

éooca havan sido otorqados créditos, los aoovos dinerarios resron

dieron a las alianzas establecidas con los capitalistas de los di

ferentes paf ses que facilitaban sus recursos a cambios de ciertos 

compromisos, ventajas o cladsulas de dependencia econ6mica cada vez 
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más amplia, cc~llevando a una subordinaci6n de carácter político. 

Para los años en los que el a~censo de las masas a la lacha 

revolucionaria es inminente, todo pr~stamo del exterior fue imposi

ble ;porqu8 la situaci6n mu::dial no era favorable ~', menos aún, se 

tenfa la garant!a de que nuestra nación pudiera ofrecer la suf icien

te capacidad de pago. La deuda propia del gobierno así como la asu

mida por concepto de los ferrocarriles,la cual a partir de estos 

años comenzar~ a crecer inusitadamente por efecto de haber servido 

estos medios de comunicación a diversos fines en el movimiento ar

mado ,afectando a sus propietarios quienes reclamaron inmediatamen

te a los gobier~os con los que se establecieron relaciones diplomá

ticas; fueron el medio a través del cual se hicieron sentir las exi

gencias y presiones del exterior, ellas se concretaron, por ejemplo, 

en la interve~ci6n militar ~e los Estados Unidos en nuestro terri

torio y la sus:¡:;ensi6n de la venta de an:::as a los revolucionarios. 

La primera guerra mundial abri6 un espacio para que esta inci

de~cia de la cl!garqu!a financiera cxtr~njera tomara diversos cau

sas e incluso ~aDbiara radicalmente, cono es el caso del país veci

no del norte q~ien de considsrar no aptos a los constitucionalistas 

para gobernar, pasan a ayudar a Carranza con el fin áe que se gru

po se consolid-5.:r-a en ~l poder ya que ahora concebía a r'1.éxico, por 

el ambiente bé:ico existente, un lugar estrátegico gracias a su ca

pacidad de prcc·c:cir materias primas. Sin embargo, no por ello de ja

ro~ <le manifcs~arsc ciertos capitalistas norteamericanos inconfor

mes que habían sido afecta¿os por algunas disposiciones del grupo 

gobernante. 

El rejuego de fucrzase intrigas políticas a nivel internacio

nal hacia M~xicc sigui6 sic~¿o, hasta la caída de Cnrranza 1 una cons

tante de estos años donde a~n no había tcrr"inado la lucha entre los 
diT.,.•ersos grupos arrnados. 

En los a~os veintes el sobierno de Alvaro Obregón expresa una 

actitud más fa~orablc hacia el exterior, ella obedece a la preten

si6n de querer consolidarse en el poder; ésto lo logra gracias a 

ciertas concesiones otorgadas principalmcr.te a los Estados Unidos. 
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Este país ya ha desplazado a las potencias europea.s en sus intentos 

expans~onistas, lo cual se explica por el hecho de que la primera 

guerra mundial las hab!a dejado en ruinas y se encontraban en pro

ceso ce reconstrucción, mientras que la uni6n americana surge como 

el pafs imperialista m~s poderoso del orbe. 

E~ esta etapa no fueron otorgados cr~ditos a pesar de las cons

tantes solicitudes realizadas en este sentido. El convenio firmado 

en 1922 signific6 la integraci6n de todas las deudas adquiridas di

recta=iente por el Estado y las referentes a los ferrocarriles. Las 

cantidades a pagar en este trato fueron exorbitantes y resultaron 

ser el precio que el gobierno de Obreg6n tuvo que pagar por su re

conoc L~ien to. Fue la primera negociaci6n con la organizaci6n de los 

presta~istas de dinero, el Comité Internacional de 8anqueros con 

Negoci:::;s en México, en donde estaban representados los intereses 

políticos y econ6oicos de la oligarquía financiera mundial. Esta 

nueva =orma de los tratos adquirió un matiz diferente pues los acree

dores al formar una alianza pudieron ejercer una mayor coerción en 

el pago de los co~promisos ad~uiridos. La relación entre a.~bas par

tes ca;::-,b;).6 colocar:dc al Estado Qe:-:icano en una posición sumamente 

débil ¿ara negociar, mientras que anteriormente el trato se reali

zaba a nivel individual con casas bancarias de diferentes países, 

ahora con la nueva coalici6n los requerimientos, y con ello la in

cidencia- del capital extranjero, se hacen más evidentes, tienden 

a par~icipar directa.~ente no sólo en los aspectos del crédito exte

rior sino también en lo concerniente a la situación nacional. 
?:xiemos hablar de un respiro en cuanto al cu:nplimiento de sus 

obligaciones con el -exterior, cuando el Estado C8pieza a reorgani

zarse económicamente. La refo=a de 1925 permitió que el Erario P1'.i

blico se desahogase un poco por los nuevos plazos concedidos para 

el pas~, a pesar de que el monto del endeudamicr.to no fue reducido 

sino ~nicamente desplazado, la deuda ferrocarrilera fue insertada 

en ot=0 rengl6n de las obligaciones estatales: la Compañ!a de los 
Ferrocarriles Nacionales de M€xico. Se llega incluso a la reanuda

ci6n del servicio de la deuda debido a un pequeño empréstito canse-
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guido, para suspenderse de nueva cüenta un año después. 

Llama la atenci6n que en el período de 1929 a 1934, época en 

que el Estado mexicano e..T<pieza a confcrmarse corno Estado nacional, 

hayan sido celebrados des convenios Llás o menos ventajosos para 

México, pero que la situación creada ;:>Or la crisis mundial de esos 

años no haya permitido llevarlos a cabo pues, aunque las relaciones 

diplomáticas habían mejorado y se definían con mayor claridad, fuer

ron resentidas con gran fuerza en nuestra economía las repercusio

nes y el deterioro del sistema capitalista de producción y conduje

ron a adoptar las políticas posteriores en las que se asume la im

posibilidad de cumplir cualquier trato a este respecto. Baste seña

lar que siendo presidente Abelardo Rodríguez se vive la suspensi6n 

del pago de la Deuda y la ruptura de relaciones con el Comité Inter

nacional de Banqueros; el recurrir a estas medida.s fue reflejo de 

la debilidad econ6mici.l. de nuestro pafs e incapacidad de negociación 

por parte del Estado. 

r.Ja anterior situaci6n pE.~""lc-cr.:.:rt!. en esos t~ciinos hasta 1942 , 

cuando se puede hablar de un arri~glo para el pago de todas las obli

gaciones incluidas en los convenios anteriores lo cual coincide -y 

no es casual- con una situación coyu::tural creada por la segunda 

guerra mundial a raíz de la cual :-:éxico pudo juc;ar, una vez más, 

el papel de abastcce~8= ¿e materias ~=inas necesarias y a nivel po

lítico como aliado de los Estados Unidos. 

En resümen, resulta claro que el endeudamiento fungió como me

dio para ejercer la presi6n y dominación ¿~~ .:~?ital extranjero con 

el objetivo de favorecer sus inversiones en nuestro país y delinear 

de alguna forma las paut"'"tccon6micas a seguir en el futuro por el 

grupo en el poder. Su reestructu.raci6n a trav~s Ce los convenios 

obedeció a políticas devastadoras Fara nuestra naci6n, o~en cier

tos casos, para reccwponer al Estado con el fin de que volviera a 

jugar su papel de deudor. Los diversos convenios fueron un autenti

co tanque de oxígeno con el objetivo de reaniraar al Estado para que 

pudiera volver a ser suceptible de negociar con el capital exterior. 

Ahora bien, es inF-0rtante tener presente que tanto el Estado 
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mexicano como los intereses extranjeros no con~ormaron de ninguna 

manera un bloque monolítico que se dirigiera hacia una misma línea, 

sino por el contrario, al interior de cada uno de ellos existieron 

diversos objetivos que explican los tratos y la adopción de políti

cas tan variadas. También es importante no perder de vista que la 

alianza de ciertos personajes del grupo gobernante permitió que la 

balanza se inclinara más del lado de ciertos grupos financieros ex

tranjeros que de otros, tal es el caso sabido de José Ives Limantour 

con el capital francés o de Alberto J. Pani con el norteamericano, 

quienes recibían una tajada del pastel según los términos de la ne

gociación realizada. 

El costo de la deuda no fue s6lo a nivel de los pagos, sino 

también a nivel político, pues al ahondar la dependencia económica 

se debilit6 la posición del Estado frente al exterior haciéndolo 

más subordinado a él y menos autónomo respecto a la vida nacional 

ya que le implantó ciertos requerimientos económicos que tuvieron 

un costo social muy elevado. 

El que el Estado mexicano bajo estas condiciones pudiera ser 

"chantajeado" nos explica porqué préstamos concertados bajo el ré

gimen de Díaz hayan sido reconocidos y posteriormente pagados por 

gobiernos que emanan de la lucha contra ese gobierno dictatorial. 

De 1910 a 19}0 la negociación de la deuda es la via m~s favorable 

para hacerse acreedor al reconocimiento oficial de las potencias 

capitalistas y con ello adquirir ciertas condiciones ffiateriales que 

hicieran viable la toma del poder. 

Nuestra periodización de los capítulos coincide con aconteci

mientos politices de gran relevancia que marcan el destino de la 

mayor parte de los recursos financieros, lo cual nos indica que gran 

parte de las medidas o decisiones tomadas con referencia a la deu

da externa no están desligadas del contexto en el '!ue se dieron, 

ni responden meramente a decisiones o actos jurídicos unilaterales. 

El análisis de lo sucedido en estos años constituye la base 

para explicarnos lo que act\W..lmente sucede en relaci6n al fen6meno 

del endeudamiento. Nuestro periodo no es una etapa de la que debe-
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mas hacer caso omiso por el simple hecho de que sus pagos hayan si

do resueltos pues ello, si bien es cierto, no implica que la rela

ci6n del Estado mexicano con la oligarquía financiera internacional 

se haya extinguido, por el contrario, la situación conternporanea 

nos ~'uestra este problema como üno de los fundamentales en donde 

la ligazón entre estas dos partes se hizo cada vez más fuerte. Hoy 

día vivimos un excesivo endeuda.-::iento, estamos incluso dentro del 

grupo de los países con mayor deuda externa. La forma de contrata

ción de empréstitos, pagos, organismos en los que está representa

da l~ oligarquía financiera, y propósitos de los créditos han cam

biado, por ello es necesario extender el análisis al período poste

rior al tratado aquí, sin embar-qo podemos afirmar que su esencia 

nos refiere al mismo problema de la subordinación cada vez más cre

ciente hacia el Imperialismo en función de los tratos establecidos 

entre los grupos dominantes y los gobiernos mexicanos, en la orien

tación que tiene el país hacia un desarrollo económico fuertemente 

orientado al exterior, donde las inversiones extranjeras tienden 

al dominio monop6lico de los mercados sin dejar que se impulse un 

verdadero desarrollo nacional contribuyendo más bien a atrofiarlo, 

saquearlo y debilitarlo, al extraer las enormes ganancias generadas 

en nuestro país y dirigirlas al suyo. Protagonista de esta situa

ci6n es también el Estado, quien viene a ser c6mplice de los acree

dores al no plantearse una ruptura definitiva con ellos y dejar de 

fungir como eterno acreedor. 

Los intereses generados por la deuda, que cada vez son más al

tos, se intenta ¡:agarlos media""nte la planeación de formas acordes 

a la situaci6n económica del país y, las más de las veces, con la 

implantaci6n de políticas econ6micas que ayuden a hacerlo pero sin 

carr<biar ·"de ninguna manera las relaciones econ6micas que sustentan 

hist6ricamente esta situación. La soluci6n anterior como sabemos, 

implica una falacia pues es necesario ra~arcar que no se encuentra 

en este plano de reordenamiento parcial de la economía, ni el de 

conseguir más eopréstitos para pagar ya no la deuda principal sino 

sus intereses solamente,r.etrcalimentando el círculo vicioso del en-
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deudamiento y por lo mismo, seguir manteniendo la dependencia eco

nómica y política. Consideramos gue es necesario buscar nuevas al

ternativas que rompan de facto y definitiv&~ente los t~rminos de 

esta relación. 

Otoño, 1982. 
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A?ENDICE " A u 

COKVENIO 16 DE JC~IO DE 1922 

tiombre de la en.isi6n 

Gobierno MeAicano del 5, U!99. 

Gobierno Mexicano <l¡¡;l 4, l 910 .. 

Gobierno Y.·azic:ano del 6, !913. 

Total O.e la 

Empréstito :'.imicipal al 5%. 

Gobierno ~!exicano del 4, 1904. 

Cuja de ?=éstamos del 4\..:· 

Deuda Asegurada 

Total de la Deuda no Asegurada 

Gobierne ~'.¿::dcano del 3, l836. 

Gobierno }'.e:"{ic.ano del 5~ :894. 

Total ~e la Deuda Int~r~or 

Ferrocarriles Nacionales Garantizados d~l ~ 

Verucruz. :,: Pnc.I.fico del ¿,;::~ 

Ferrocarri¡25 Nacionnle~ antes de la hipoteca, del 4~. 

Fcrrocarr!lcs Nacionales an:cs de la hiroteca, del 4~. 

Ferrocarriles ~acionales. del 4, l951. 

Intern¿cio~al Hexic~~10, a~tes ¿~ In hipoteca del 4, 1977 

Paname1:ic.:.::o del 5, 1934. 

Panamerir-':-~o del 5, 1938 .. 

~,1 t.apo (~!.3t.eri~l) de los ::·erroca::-riles ~:~cionalcs del 5. 

Pagarés ée los Ferrocarr 1 l".s N.-:icionales. 

Segunda Hipoteca del Tehuantepcc ¿el 4~. 

Diversos 

Total Ce la Deuda de .los Ferrocarriles 

TOTAL DE LA DEUDA 
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capital {"') 

48 635 ººº 
50 949 000 

29 100 000 

128 684 000 

ó 769 ººº 
37 037 ººº 
25 ººº ººº 
68 806 ººº 
21 151 000 

46 455 ººº 
67 606 ººº 
50 748 000 

ººº ººº 
811 804 ººº 
23 ººº ººº 
2:. 740 ººº 

'· 206 000 

2 005 000 

484 ººº 
112 000 

33 662 ººº 
2 000 000 

750 000 

242 361 ººº 
507 45¡ !)00 

(*)Las cantidades mostraGas en el presente cuadro se·dan en dólares oro. 

[Fuente: Secretaría de Hacienda y Crédi~o Público, Legislación sobre Deuda 
Pública, tomo II, Departamento de Gráficas de la S.H.C.P., México, 
l9ss. p. u;,.i 



A P E N D I C E H B 11 

* CONVENIO 23 DE OCTUDRE DE 1925 

[Deuda Directa incluida] 

Nombre de la emisión 

Empréstito oro de la R."'pública Hexican<.l, Exterior Consolidado 
del 5%, 1899. 

Deuda oro de la República Hexicana, Exrerior, 4%, 1910. 

Bonos del Tesoro de la República Mexicana del 6Z, 1913, 
Die= a~os (Serie A, E 6 000 000). 

Deud;.; oro de la Ciud.Jd de México, 5%, 1899 .. 

Caja Ce: Préstamofi p.1~a la Irrigación y Fomento de la Agricul
tur.:i, S.A. -Bonos oro /o,..._'Uortizables, 35 .años, Ms.%. vencen el 
lº de thJvicmbre de 19!.3 .. 

Bonas oro de los Est~dos Unidos Me,:icanos, 4%, 1904. 

Deuda Interior Conscl fdada de la. República t·:cxicnna, 3;~, 

1885 .. 

Deuda Interior Arr,ort:'__z¿iblc de los Est~Go:.:: Unidon Mexic.:i.nos, 
s::. 1895. 

Bonos del Estado de Vcr~cruz, 5%, Vffi1ccn el 1° de abril de 
1927. 

Bcnos del Estado de \.,eracruz, 5~~. fechados el lº de enero 
<le l '?07. 

Bonos del Estado d(~ Ta:naulipas~ 5;;. fech.:idos el 1 o de julio 
de 1903. 

Bo:ic.s del Estado de Tamaulipa.r;, 51~ fechados el 1 o de enero 
cle 1907 ... 

Bonos del Estado de Sina1oa, 5%, fechi?.do!;I el lº de enero de 
1907' 

*{Fuente: s.ll.C. P., Legislación ••. , Op. Cit., p.CfO J 
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capital 

( 9 957 260 

t 10 451 160 

¡: 6 000 000 

( 385 500 

D 25 ººº 000 

D 37 037 500 

$ .';t 796 250 

$ 94 298 200 

$ 831 200 

$ 661, ººº 
s 741 500 

$ 796 600 

$ 1146 700 



* CONVENIO 23 DE OCTUBRE DE 1925 

[Deuda Ferrocarrilera excluida] 

Nombre de la Emisión 

Bonos oro amortizables de los Ferrocarriles Necionales de México, 
Hipoteca General Garantizada, 4X, 70 años. 

Bonos Oro del Ferrocarril de Veracruz al Pacífico~ lª Hipoteca, 
4~%, vencidos el 1° de junio de 1934. 

Bonos oro amortizables de los Ferrocarriles Nacionales de México, 
Prioridad, 41,17., 50 años, vencidos el 1° de julio de 1957. 

Bonos Oro del Ferrocarril Nacional de México, Prioridad, 4!2%, ven-
e idos en octubre 1º de 1926. 

Bonos oro del Ferrocarril Nacional Mexicano, 1ª Hipoteca Con~~li-
dadn., 4%, vencidos en octubre lº de 1951. 

Bonos en libras del Ferrocarril Internacional Mexicano, 41:;%, Prio-
ridad, vencidos el lº de septiembre de 191,7. 

Bonos oro del Ferrocarril Internacional Mexicano, ¡ª Hipoteca Con-
solidada, 4%, vencidos en septiei;:bre lº de 1977. 

Bonos oro del Ferrocarril Pan-Americancl iº Hipoteca, 5"' ,., vencí-
dos el i• de enero de 193/·. 

Bonos oro del Ferrocarril Pan-Americano, Hipoteca General, 5%, 
vencidos el lº de enero de 1937. 

Bonos de Prioridad del Ferrocarril Central Mexicano, 5•1 
~· 

vencidos 
el lº de julio de 1939. 

Pagarés y Certificados de Equipo del Ferrocarril Central Meicicano, 
5%: 

{A) Primera Serie., fechados en nbril 1º de 1897. 
(B) Segunda Serie, fechados el 2 de octubre de 1899. 
(C) Serie 8, fechados el 17 de agosto de 19G6. 
(D) Serie 10, fechados el lº de enero de 1907. 
(E) Serie 11, fechados el 22 de marzo de 1907. 

Pagarés oro de los Ferrocarriles Nacionales de Héxico, 6%, que 
vencen el 1º de enero de 1917: 

(A) Serie ºBº,, fechados el 1º de abril de 1914. 
(B) Tres meses, fechados el 1º de diciembre de 1913. 
(C) Tres años,, fechados el lº de enero de 1914. 
(D) Serie "C",. fechados el lº de junio de 1914. 

Pagarés de los Ferrocarriles Nacionales de México, 6%, que vencen 
el lº de julio 1916: 

(A) Dos años, vencidos el 1º de junio de 1915. 
(B) Dos años, vencidos el lº de junio de 1916. 
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capital 

D 50 748 575 

D 7 000 000 

D 84 804 115 

D 23 000 ººº 
!} 24 71,0 000 

200 ººº 
D 4 206 500 

D 2 003 ººº 
D 484 ººº 
D 374 ººº 

D 150 000 
D 300 00() 
D 55 434 [**l 
D 342 000 
D 58 590 [**] 

D 509 752 
D 746 000 
D 2 460 325 
D 813 053 

D 26 730 000 
D l 403 000 
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Nombre de la emisión capital 

Empréstito en oro del Ferrocarril Nacion.:il de Tehuantepcc, 5%, ven-
ciclos el 30 de junio de 1953. [ 918 600 

Empréstito en oro del Ferrocarril Nacían.al de Tehuantepec, 4~%. 
vencido en junio de 1953. [ 381 800 

[**] Representan intereses no pagados de los pagarés. 



A P E N D I C E .. e " 

CONVENIO 25 DE JULIO DE 1930* 

Nombre de la emisión 

Deuda Consolidada Exterior Mexicana del 5%, de 1899. 

Deuda E..~terior Mexicana del 4% oro, de 1910. 

Bonos del Tesoro del Gobierno Federal de los ~stados Unidos 
Nexicanos 6% oro diez años, 1913. (Serie "A" f.6 000 000). 

Emprést.ito del 5% de la Ciudad de México, 1889. 

Caja de Préstamos para Obras de Ir:?Cigación y Fomento de la 
Agricultura S.A.,Bonos oro amortizables 4.5% treinta y cin
co años, con vencimiento el lº de noviembre de 1943. 

Deuda del 1,z oro de 1901., de los Estados Unidos Eexicanos. 

Deuda Interior Consolidada de los fa:tados Unidos Mexicanos 
1885 (3%). 

Deuda Interior Aroortizable del 5%, 1895. 

Bonos del F.stado de Veracruz (5%, que vencen el lº de abril 

D 

D 

D 

í: 

D 

D 

$ 

$ 

de 1927). $ 

llanos del Estado de Veracruz (5%, fechados el lº de abril de 
1907). $ 

Bonos del Estado de Tamaulipas (5% fechados el 1° de julio 
de 1903). $ 

Bonos del Estado de Tamaulipos (5Z, fechados el 1° de ene-
ro de 1907). $ 

Bonos del Estado de Sinalon (5% fechdos el 1º de enero de 1907) $ 

Empréstito 5% de la C,'.lmpañía del Ferrocarril Nacional de 
Tehuentepec (vence en 30 de junio de 1953). 

Empr~stitos 4~% de la Compafiía del Ferrocarril Nacional de 
Tehuantepec (vence en 30 de junio de. 1953). [ 
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Capital 

48 292 711 

50 688 126 

29 100 000 

385 500 

21 877 100 

37 037 500 

41 796 250 

94 298 200 

831 200 

664 000 

71.¡ 500 

796 600 

466 700 

918 600 

381 800 

Todas las anteriores qbligaciones <lel Gobierno deber&n tener adherld0s los 
certificDdos de efectivo (cash warra11cs), cupones o dercct1os a interes~s y valus 
por intereses corrientes (scrip) que se venzan G que sean suHCCJ;tihlcs_del_canjc e! 
2 de enero de 1926, o después de esa fecha y en el caso de los emprGstitos del 
Ferrocarril Nacional de Tehuontepec del 5% y de 4S% también debcr5n tener adheri
dos aquellos que se venzan o que deban canjearse el 1° de julio de> 1925 y el 1° de 
enero de 1926. 

*[Fuent:e: S.H.C.P., LegisL~ción .. , Oí'• Cit., p. \35 



CONITE1'1IO 25 DE JULIO DE 1930 * 
[Situación de las obligaciones ferrocarrileras] 

Nombre de la emisión 

Ferrocarriles Nacionales de héxico, bonos oro de t:ipoteca 
general garantizada del 4%, amortizahles en setenta años, 
(que vencen· el 1 ° de octubre de 1977). 

C!a. del F.C. de Veracruz al Pacífico, bonos oro de prime
ra hipoteca garantizada 4. 5%, (que vellcen el 1 ° de juli.o 
del934). 

Ferrocarriles Nacionales de México, bonos oro prioridad 4~% 
amortizables en 50 años, (que vencen el!º de julio de 1957). 

Cía. del F.C. Nacional de México, bones o~o prioridad 4~%, 
(que vencen el 1° de octubre Je 1926). 

Cía. del F.C. Nacional de México, bonos oro 4% de pri~era hi
poteca consolidada (que vencen el 1° de octubre de 1951). 

Cía. del F.C. Internacional Mexicano, bonos en libras ester
linas prioridad 4!2%, (que vencen el !:C de septiembre de 1947) 

Cía. del F.C. Internacional Mexicano, banas oro de primera 
hipoteca consolidada del 4% (que vencen el 1° de septiembre 
de 1977). 

Cía. del F.C. Panamericano bonos oro de primera hipoteca del 
5%, (que vencen el lº de enero de 1934). 

Cía. del F.C. Panamericano, bonos oro de hipoteca general 
del 5%, (que vencen el !ºde enero de 1937). 

Cía. del F.C. Central Mexicano, Ltd., bcnos de prioridad de 
hipoteca consolidada 5~. (que vencen el 1° de julio de 1939). 

Cfa. del F.C. Central l·f.;,.xicano,Ltd., pag,,rés y certficados Y'· 
A.- Primera Serie, (fechada el 1° de abril de 1897). 
B.- Segunda Serle, (fechada el 2 de octubre de 1899). 
C.- Serie Kúm. 10, (fechada el 1° da enero de 1907). 

Ferrocarriles Nacionales de México, pagarés oro asegurados 6%, 
(que vencen el 1° de enero de 1917): 

A.- Serie "B", (fechados el l 0 de abril de 1914). 
B.- Acres meBes, (fechados el 1° de diciembre de 1913). 
C.- A eres afior, (fechadoB el 1° de enero de 1914). 
D. - Serie "C", ._;:echados el l 0 de junio de 1914). 
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Capital 

D 50 748 575 

D 7 000 000 

D 84 804 115 

D 23 000 ººº 
D 24 740 000 

[ 200 000 

D 4 206 500 

D 2 003 000 

D 484 ººº 
D 374 000 

D 150 000 
D 300 000 
D 31.2 000 

D 509 752 
D 746 ººº D 2 460 325 
D 160 694 
E 121 860 
M 252 508 
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CONVENIO 25 DE JULIO DE 1930* 

[Situación de las obligaciones ferrocar~ilerasJ 

(continuación) 

Nombre de la e;::isión 

Ferrocarriles Nacionales de México, pagarés asegurados 6%, 
(que vencen el 1° de julio de 1916): 

A.- A dos años, (que vencen el 1° de junio de 1915). 

B.- A dos años, (que vencen el lº de julio ce 1916). 

Capital 

D 4 983 468 
E 4 062 000 
!-'. 8 416 938 
D 1 403 000 



APE~DICE 11 D H 

CONVENIO 5 DE NOVIEMBRE DE 1942 

Número de 
la emisión Nccbre de la emisión 

Deuda Consolidada Exterior 5%, Oro, 1899, 
de la República de Méx:ico. 

2 Deuda Exterior 4%, Oro, 1910, de la Repú
blica de Héxlco. 

3 Bonos del Tesoro "A", 6%, 1913, 10 años, 
de la República de México, (Serie "A" 
[ 6 ººº 000) 

4 Deuda Municipal de la Ciudad de Néxico, 
5%, 1889, en Esterlina 

5 Caja de Préstamos para Obras de Irrigación 
y Fomento de la Agricultura S.A., 4!,%, 
Oro Amortizable, 35 años, 1~ de noviembre 
de 1943 (vencimiento). 

6 Deuda Exterior 4%, Oro, 1904, de los Esta
dos Unidos Mexicanos. 

7 Deuda Interior Consolidada, 3%, 1885, de 
la República Mexicana. 

8 Deuda Interior Amortizable, 5%, 1895, de 
los Estados Unidos Mexica.,os. 

9 Deuda del Estado de Veracruz, 5%, 1895, 
1° de abril de 1927 (venciwiento) 

10 Deuda del Estado de Veracruz, 5%, 1° de 
ener0 de 1907 (fecha) 

11 Deuda del Estado de Tamaulipas, 5%, lº de 
julio de 1903 (fecha) 

12 

13 

14 

15 

Deuda del Estado de Tamaulipas, 5%, 1° de 
enero de 1907 (fecha) 

Deuda del Esatdo de Sinaloa, 5%, 1° de 
enero de 1907 (fecha) 

Deuda del Ferrocarril Nacio~al de Te
huantepec, 5~. Oro, 30 de junio de 1953 
(vencimi•mto) 

Deuda del Ferrocarril Nacional de Te
huantepec, 4~%, Oro, 30 de junio de 
1953 (venci:úento) 

TOTAL 

(*) Pagadero en dólares ,,1 tipo 
fijado de D 4.85 por libra. 

[Fuente: s.;i.c.P., Legislación .•• Op. Cit., p.(.l~ 

capital 

D 48 292 711(*) 

D 5Ó 688 126(*) 

D 29 100 000 '(*) 

t 365 500 

D 21 877 100 

D 37 037 500 

p 41 796 250 

p 94 298 200 

p 831 200 

p 664 000 

p 741 500 

p 796 600 

p 466 700 

f l 918 600 

f. 381 800 

- 176 -

equivalencia 
en dólares 

48 292 711 

50 688 126 

29 100 000 

5 583 565 

21 877 100 

37 037 500 

8 617 783 

19 442 928 

171 381 

136 90i 

152 887 

164 247 

96 227 

7 731 958 

1 538 654 

230 631 974 



A P E' N D l C E " E u 

CONVENIO 20 DE FEBRERO DE 1946 

Número de 
la emisión 

14 

Nombre de la emisión 

Ferrocarriles llacionales de México, 
bonos oro de Hipoteca General Garan
tizada del 4%, amortizable en seten
ta años (que vencen el lº de octubre 
de 1977) 

15 Compañía del F.C. de Veracruz al Pa
cífico, bonrs oro de Primera Hipote
ca Garantizada, 4~%. (que vencen el 
lº de julio de 1934) 

16 Ferrocarriles Nacionales de ~:iéxico, 
bonos oro prioridad 4l:,%, amortizable,; 
en 50 años (que vencen el lº de julio 
de 1957) 

17 Compañía del F.C. Nacional de Néxico, 
bonos oro prioridad 4!~%, (que vencen 
el 1° de octubre de 1926) 

18 Compañía del F.C. N.3cional de México, 
bonos oro del 4% de Primera llipotecn 
Consolidada (que ver.cen el 1 º de oc
tubre de 1951) 

19 Cía. del F.C. Internacional Mexica
no, bonos en libras esterlinas, prio
ridad 4~~. (que vencen el 1° de sep
tiembt'e de 1947) 

20 Cía. del F.C. Internacional Hexica
no, bonos oro de Primera Hipoteca 
Consolidada, del 4%, (que vencen el 
1° de septiembre de 1977) 

21 Cía. del F.C. Panamericano, bonos 
º'º de Primera Hipoteca, del 5%, 
(que vencen el lº de enero de 1934) 

22 Cía. del F.C. Panamericano, bonos 
oro de Hipoteca General del 5%, (que 
vencen el 1° de enero de 1937) 

23 Cía. del F.C. Cent·;:-aJ. Mexicano, Ltd., 
bonos de Prioridad de Hipoteca Con
~~lidada, 5%, (que vencen el 1° de 
julio de 1939) 

capital 

$ 50 748 575.-

$ 7 000 000.-

s 84 804 115.-

$ 23 ººº 000.-

$ 24 740 000.-

i l 200 000.-

$ 4 206 500.-

$ 2 00) 000.-

$ l 484 ooo.-

$ 1 374 ooo.-
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equivalencia 
en dólares 

$ 50 748 575.-

$ 7 ººº 000.-

$ 84 804 115.-

$ 23 000 000.-

$ 24 740 ooo.-

$ 4 836 ooo.-

$ 4 206 500.-

$ 2 003 000.-

$ 1 484 000.-

$ 1 374 000.-
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Número de equivalencia 
la emisión Nombre de la emisión capital en dólares 

24 Cía. del F.C. Central Meiticano, Lt:d., 
pagarés y certificados 5X: 
A.- Primera Serie (fechada el. ¡. de 

abril de 1897) $ 150 ooo.- $ 150 ooo.-
B.- Segunda Serie (fechada eL 2 de 

octubre de Lt:s,9} $ 300 000.- $ 300 000.-
D.- Serie Núm. 10 (fecb.·da el lº de 

enero de 1907) $ 342 000.- $ 3"2 000.-

25 Ferrocarr-:.ies. Nacionale& de Z...!éxico, 
pagarés O!:'ó: asegurados, 6" "'· (que ven-
cen el lº de enero de 1917): 
A.- Serie "B" (fechados el Iº de ü-

bril de 1914) $ 509 752.- $ 509 752.-
B.- A tres meses {fechados el l ti de 

diciembre de 1913) $ 746 ooo.- $ 74'1 000.-
c.- ;.. t.. res años (fech;;dos el l. Ge 

enero de 1913) $ 2 460 325.- $ 2 460 325.-
D.- Serie ne" (fechados el lº d(! ju-

nio de 1914) $ 160 694.-- $ !60 694.-
( 121 860.- $ 491 096.-

26 Ferrocarriles Nacionales de r'.(b:ico, 
pagarés asegurados, 6º' "'• (que ve:r.ccn 
el Iº de julio d'l 1916): 
A.- A dos años (que vencen el 1 ~ de 

junio de 1915) $ 4 983 468.- $ 4 953 468.-
i:: 4 062 000.- $ 16 369 860.-

B.- A dos años (que vencen el lº de 
julio de 1916) $ 403 000.- s :.03 000 

TOTAL $ 233 1 !2 385.-

[Fuente: S.H.C.P., Legislaci6n ••• Op. Cit., tomo III, p \OG.J 
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