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ESTACIONES

Las deudas del Ferrocarril Nacional y el Ferrocarril Texas Mexican®
(The Debts of the National Railway and the Texas Mexican Railway)

Arturo Valencia Islas™

Resumen: Como parte del proceso de expansion de sus lineas, el Ferrocarril Nacional de México
—empresa creada en 1880 con el objetivo de construir una linea ferroviaria entre la ciudad de
Me¢éxico y Nuevo Laredo—, adquiri6 el Ferrocarril Texas Mexican, un pequefio ramal que
conectaba Laredo y Corpus Christi, Texas. Con la consolidacion de 1907, los activos texanos del
Ferrocarril Nacional pasaron al control de los Ferrocarriles Nacionales de México. A lo largo del
siglo XX, los Ferrocarriles Nacionales enfrentaron multiples problemas para administrar dichos
activos, lo que los llev¢ a tratar de liquidarlos, proceso que no fue nada sencillo.

Palabras Clave: Historia ferroviaria de México, deuda ferrocarrilera mexicana, Ferrocarril
Nacional de México, Ferrocarril Texas Mexican, Ferrocarriles Nacionales de México.

Abstract: As part of the expansion process of its lines, the National Railway of Mexico -a
company created in 1880 with the objective of building a railroad between Mexico City and Nuevo
Laredo-, acquired the Texas Mexican Railway, a small branch that it connected Laredo and Corpus
Christi, Texas. With the consolidation of 1907, the Texan assets of the National Railway passed
to the control of the National Railways of Mexico. Throughout the twentieth century, National
Railways faced multiple problems managing such assets, which led them to try to liquidate them,
a process that was not easy at all.

Keywords: Railway history of Mexico, Mexican railroad debt, National Railway of Mexico, Texas
Mexican Railway, National Railways of Mexico.

El 13 de septiembre de 1880, el gobierno federal otorgd una concesion a la Compaiiia
Constructora Nacional Mexicana, para el tendido de dos lineas ferroviarias: una que iria de la
ciudad de México a Manzanillo, y otra de la capital de la Republica a Nuevo Laredo. La
Constructora Nacional, era una empresa ligada a William J. Palmer y James Sullivan,
propietarios del Denver and Rio Grande Railroad, por 1o que no sorprende que el acta
constitutiva de la nueva empresa se firmara en Denver, Colorado. Los trabajos de construccion
comenzaron el 14 de octubre de 1880, pero menos de tres afios después se suspendieron en la
linea troncal. La insuficiencia de capital y la dificultad para unir el Denver and Rio Grande con
su concesion mexicana en Laredo, provoco que Palmer y Sullivan perdieran interés en la linea.
El 23 de mayo de 1886 vendieron su participacion en la Constructora a Eckstein Norton,
representante de la Compaiia del Ferrocarril Nacional Mexicano —una empresa con fuerte
presencia de capital inglés—, gracias a la cual se pudo concluir con la linea troncal el 1 de
noviembre de 1887.! En mayo de 1901, la empresa fue comprada por Speyer & Company de
Nueva York, lo que significo el desplazamiento del capital britdnico por capital norteamericano,
y un nuevo cambio en el nombre de la compafiia por el de Ferrocarril Nacional de México.?
Apenas dos afios después de realizada la compra, Speyer accedio a la peticion del secretario de
Hacienda, José Y. Limantour, para fusionar el Nacional de México con el Interoceanico, dandole
el control de ambos al gobierno mexicano.? Al constituirse los Ferrocarriles Nacionales de
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Meéxico, la nueva empresa fusiono tanto los activos como los pasivos del Ferrocarril Nacional y
del Ferrocarril Central conforme al Plan de Ajuste y Union de 1908. Entre los activos que tenia
el Ferrocarril Nacional, se encontraban diversas propiedades en el estado de Texas, mismas que
sirvieron como garantias colaterales a las deudas emitidas por dicha compaiiia.

A pesar de esta transferencia, los conflictos relacionados con las deudas del Nacional
fueron mas alla de la consolidacion de 1908 y la expropiacion de 1937, llegando practicamente
hasta nuestros dias. La importancia y permanencia de estos adeudos, asi como el de los activos
que los garantizaron, obliga a hacer una revision minuciosa de su evolucién a lo largo del siglo
XX, sin perder de vista que, aunque nominalmente son adeudos del Nacional, en realidad son

pasivos heredados por los Ferrocarriles Nacionales de México como resultado de la consolidacion.

1. Los activos texanos del Ferrocarril Nacional.

Como un mecanismo para aumentar su carga y expandir sus lineas, el Nacional adquiri6é diversas
propiedades en el estado de Texas, entre las que destacaban el Ferrocarril Texas-Mexican;
certificados de participacion en el fideicomiso Texas Mexican State Land Trust; 1a mitad del puente
entre Nuevo Laredo, Tamaulipas y Laredo, Texas; y 40 manzanas en la ciudad de Laredo. A
continuacion, se describen brevemente estas propiedades, conforme fueron estimadas por la
“Comision de los Bienes en el Extranjero” en 1964.*

Texas Mexican Railway Co. Esta compaiia era propietaria de una linea férrea que corria de
Corpus Christi a Laredo, Texas, con una longitud de 162 millas y cuyo capital en acciones ascendia
a $2,500,000 dolares. El Texas Mexican era sucesor del Corpus Christi, San Diego & Rio Grande
Narrow Gauge Railroad Company, propiedad de Richard King y Mifflin Kennedy, quienes
pretendieron conectar Laredo con Corpus Christi, a través de San Diego, Texas. La construccion
de esta linea comenzd en 1875 y para 1879 puso en operacion el tramo de 52 millas que unian
Corpus Christi con San Diego. En 1881, la compaiiia fue vendida a William J. Palmer y James
Sullivan, quienes recién habian obtenido la concesion para la construccion del Ferrocarril
Nacional. Los nuevos propietarios rebautizarian la linea el 25 de junio de 1881 con el nombre de
Texas Mexican Railway Company. Ese mismo aio, concluyeron la construccion de los 180
kilémetros faltantes que permitieron la conexiéon con Laredo y adquirieron la concesion del
Galveston, Brazos and Colorado Railroad, sin embargo, este ramal nunca fue construido. En 1883
se concluyd el Puente Internacional entre Laredo y Nuevo Laredo —del que era accionista el Texas
Mexican—, y cuatro afios mas tarde, el Nacional puso en operacion la totalidad de su linea troncal
que unia la ciudad de México con dichas ciudades fronterizas, por lo que los negocios entre el

Nacional y el Texas Mexican se intensificaron al coincidir a ambos lados de la frontera. Asi, la



44444444

Mirada Ferroviaria, Afio 12, No. 36, mayo-agosto 2019, ISSN / www.miradaferroviaria.mx/numero-36/ 9

carga manejada entre ambas compaiias y la busqueda del Nacional de tener una salida al Golfo a
través de Corpus Christi, lo llevo a preocuparse especialmente por el buen funcionamiento de esta
pequeiia linea, convirtiendo el ancho de sus vias al tamafio standard en 1902 y adquiriendo
pequefios ramales para aumentar su carga texana.

El Corpus Christi emitié bonos al 7% con vencimiento al 1 de julio de 1910, por un total
de $960,000 dolares, los cuales asumio el Texas Mexican. A su vez, el Texas Mexican emitio bonos
al 6% con vencimiento al 21 de julio de 1921, por un total de $2,500,000 dolares. Las acciones y
bonos del Texas Mexican, asi como los de su antecesora, pasaron a ser propiedad de FNM después
de la consolidacion, y fueron dados en garantia de las emisiones 14 y 16 de los Ferrocarriles
Nacionales de México, y 17 y 18 del Nacional, segiin la nomenclatura establecida por el Convenio
de 1946.

Los Ferrocarriles Nacionales de México perdieron el manejo directo del Texas Mexican
desde el afio de 1914, en virtud de la aplicacion estricta de la legislacion del estado de Texas, que
prohibia la administracion de compafiias de ferrocarril por compafiias extranjeras. Ademas, FNM
perdi6 la representacion en las asambleas de accionistas del Texas Mexican desde 1917, por falta
de cumplimiento del pago de los bonos garantizados con las acciones y bonos del Texas Mexican,
ocupando su lugar el fiduciario de las deudas garantizadas. El valor preliminar de esta linea se
determind a finales de la década de los setenta entre 16.5 y 18 millones de dolares.

Texas Mexican State Land Trust. Este fideicomiso fue creado el 4 de enero de 1901 por el
Ferrocarril Texas Mexican para administrar y explotar las propiedades que habia obtenido la
compaiiia como parte de su titulo de concesion. El fideicomiso original expidi6 1,380 certificados
de intereses que entreg6 al Ferrocarril Nacional —en su calidad de tenedor de los bonos del 7exas
Mexican—, y luego a FNM después de la consolidacion. Los certificados representaban
203,344.55 acres -casi 823 kilometros cuadrados-, ubicados en 8 condados del sur del estado de
Texas; en algunos de estos predios se localizaron hidrocarburos, por lo que la empresa concesiond
a diversos particulares la explotacién de los mismos.® El valor estimado de estas propiedades hacia
1943, era de alrededor de un millon de dolares. Posteriormente, en 1981 se calculo su valor en 2.7
millones de dolares.

Propiedades Laredo. Con este nombre se conoce a un conjunto de terrenos y propiedades que
poseia el Texas Mexican en dicha ciudad, entre las que se encontraban: 23 manzanas y 32 predios
urbanos, valuados en 1964 en $565,100 dolares; el Puente Internacional que servia al trafico
ferroviario entre Laredo y Nuevo Laredo, con una extension de 182.66 metros; asi como, diversos
talleres, instalaciones ferroviarias y vias de patio, cuyo valor catastral era de $78,493 dolares, el

cual fue recalculado en 2.3 millones de dolares en 1981.
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Todos estos activos estaban inscritos en el Registro Publico de la Propiedad del estado de
Texas a nombre del Ferrocarril Nacional de México, y por tanto pertenecian a los Nacionales
conforme a la escritura traslativa del 9 de febrero de 1909. Sin embargo, con la incautacion de las
lineas de Ferrocarriles Nacionales realizada por el gobierno mexicano en 1914 y la creacion de los
Ferrocarriles Constitucionalistas, el gobierno de Texas —probablemente para impedir que un
gobierno extranjero controlara lineas ferroviarias en territorio estadounidense— entregd las
propiedades de FNM al Ferrocarril Nacional de México que, si bien ya no tenia patrimonio propio
en México, aun existia juridicamente en los Estados Unidos. Asi, el National Railroad Company
of Mexico junto con el Manufacturers Hanover Trust (MHT) —fiduciario de las deudas del
Nacional— controlarian las propiedades texanas de FNM por més de 60 afios, bajo el argumento
de que estas propiedades no podian ser enajenadas puesto que se habian dado como garantia
colateral de las deudas 17 y 18 del Convenio de 1946.¢ La importancia de las garantias colaterales

en la emision de los bonos de deuda de las empresas ferroviarias, merece un breve comentario.

2. Las garantias colaterales.

La garantia colateral era un conjunto de activos que el emisor de bonos —en nuestro caso, las
distintas compaiiias ferrocarrileras— ponia a disposicion del fiduciario, para que este, en caso de
incumplimiento del emisor en el pago de sus compromisos con los compradores de bonos,
procediera a la ejecucion de la garantia, es decir, a su venta en el mercado por medio de subasta
publica, para asi resarcirlos con los productos de dicha venta. Gracias a este respaldo, se reducia
el riesgo de la emision de bonos de manera que la tasa de interés que el emisor tenia que pagar a
los compradores de titulos, fuera inferior puesto que estaba asegurada con los activos que ponia a
disposicion del fiduciario. Las empresas ferrocarrileras utilizaron profusamente las garantias
colaterales en la emision de bonos. Comunmente hacian una primera emision de bonos
hipotecarios que tenian como garantia los activos fisicos de la empresa, principalmente las vias
construidas y por construir de cada compafiia. El monto de esta primera emision estaba
determinado en el titulo de concesion de la empresa ferrocarrilera, de manera que por cada milla
de via construida se podia emitir hasta una determinada cantidad de bonos. Sin embargo,
generalmente la emision de bonos hipotecarios no era suficiente para financiar las necesidades de
capital de las companias, por lo que estas se veian precisadas a hacer nuevas emisiones que tenian
como respaldo garantias colaterales. Un ejemplo de bonos hipotecarios sin garantia colateral, fue
la emision de bonos de hipoteca general al 4% —deuda 14—, realizada por Ferrocarriles
Nacionales en 1907; mientras que un ejemplo de los titulos que utilizaron garantias colaterales,

fueron los bonos oro prioridad al 4.5% de FNM —deuda 16—.
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Generalmente, las compafiias ferroviarias daban como garantia colateral las
participaciones, acciones y bonos que tenian en otras compaiiias de las que eran socias o duenas
—asi como cualquier otro activo que sirviera como respaldo, tales como efectivo, titulos de
concesion, bonos del tesoro de Estados Unidos, entre otros—, lo que nos permite saber con qué
empresas estaban relacionadas o compartian intereses. El monto de la garantia colateral solia ser
superior al monto de la emision autorizada de bonos, de manera que se pudiera cubrir facilmente
el adeudo con el producto de su venta. Asi, por ejemplo, la deuda 16 tuvo una emision autorizada
de 231 millones de ddlares —aunque solo se colocaron poco mas de 86 millones de délares— y

una garantia colateral de mas de 286 millones de dolares.

Cuadro 1. Deuda 16, Ferrocarriles Nacionales de México, Bonos oro prioridad 4.5%,
amortizables en 50 aiios (vence el 1/07/1957), (délares).
Garantia colateral Nimero de acciones Valor de los bonos o acciones
Central Mexico Railroad , Capital Social, valor nominal $100 délares 450 45,000
Ferrocarril Central Mexicano, Capital Social, valor nominal $100 délares 590,787 59,078,700
Mexican Pacific Railway , Capital Social, valor nominal $100 délares 70,000 7,000,000
Ferrocarril Nacional de México, acciones comunes, valor nominal $100 délares 1,550 155,000
Ferrocarril Nacional de México, acciones preferentes, valor nominal $100 délares 228,310 22,831,000
Ferrocarril Nacional de México, acciones de 22 preferencia, valor nominal $100 délares 220,436 22,043,600
Ferrocarril Nacional de México, acciones diferidas, valor nominal $100 délares 110,218 11,021,800
Tampico Harbor Co. , capital social, valor nominal $100 délares 32 3,200
Ferrocarril Central Mexicano, bonos de 12 hipoteca 7% 261,000
Ferrocarril Central Mexicano, bonos de hipoteca consolidada 4% 108,747,000
Ferrocarril Central Mexicano, bonos de ingreso registrado 3% 318,000
Ferrocarril Central Mexicano, bonos prioritarios del 5% 5,223,000
Ferrocarril Central Mexicano, bonos de ingreso de 12 hipoteca consolidada 25,522,000
Ferrocarril Central Mexicano, Certificados de scrip 1,700
Ferrocarril Central Mexicano, bonos de ingreso de 22 hipoteca consolidada 11,268,000
Ferrocarril Central Mexicano, certificados de scrip por bonos de 12 hipoteca 4% 1,715
Ferrocarril Internacional Mexicano, bonos de 12 hipoteca consolidada 4% 3,000,000
Mexican Pacific Railway , bonos de primera hipoteca 5% 5,000,000
Ferrocarril Nacional de México, bonos de 12 hipoteca consolidada 4% 2,540,000
Bonos del tesoro de los Estados Unidos 2,365,000
Efectivo 15,713
Total de la garantia colateral 286,441,428

Fuente: "Issue 16. National Railways of Mexico. Prior Lien 4 1/2% 50 year sinking fund redeemable Gold Bonds due July 1, 1957", AHBM-ADF, Caja 90.

Como puede observarse en el cuadro anterior, el sustento de esta emision —la mas importante
hecha por FNM—, eran las acciones y bonos de sus compaiias constitutivas, recibidas a través de
las escrituras traslativas de la consolidacion. Sin embargo, también se observan empresas
subsidiarias —7ampico Harbor Co.—, con las que tenia contratos de arrendamiento y
administracion —como el Ferrocarril Internacional Mexicano, que en el momento de la emisioén
aun no habia transferido sus propiedades—, o en las que participaba como simple tenedor de bonos

—NMexican Pacific Railway—.

3. Las deudas del Ferrocarril Nacional.
El Ferrocarril Nacional de México emiti6 dos tipos de bonos: los bonos oro prioridad al 4.5% —
deuda 17— y los bonos oro de primera hipoteca consolidada —deuda 18—. Ambas deudas fueron

emitidas el 15 de marzo de 1902, con garantia colateral en las propiedades texanas de la empresa.
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La primera emision fue por la suma de 23 millones de ddlares, de la cual se coloco la totalidad de
la emision. Estos bonos contaron con una garantia de 34 millones —50% mas que la emision
autorizada, seguramente como forma de disminuir el riesgo y con ello la tasa de interés—. La

composicion de la garantia colateral de la deuda 17, puede verse en el cuadro 2.

Cuadro 2. Deuda 17, Ferrocarril Nacional de México, Bonos oro prioridad 4.5%, (vence el 1/10/1926), (ddlares).
Garantia fslre!eu l Nu—x:'q de accicnes -\|Iv:f de In'._ bonos o acciones

Fermcarril Corpus Chnst, San Diego y Rio Grande, cupones desprendidos de bonos de 12 hipoteca 7% 1,016,330
Ferocarril Texas-Mexican , cupones desprendidos de bonos de 12 hipotecs 6% 223000
Ferrocarril Nacional de México, certificados de fidescomiso de votaddn, valor nominal 5100 ddlares 322,206 32 20600
Bonos del tesoro de los Estados Unidos 71571
Efective | 1,457.95

- -  Totaldela garantia colateral 34,143,950

Feente: “ssve 17. National 2ailroad Company of Mexica. Prior Lien d 1/2% Gold Bonds due Octaber 1, 1926, Dated March 16, 1902°, AHBM-ADF, Caga 80

La emision de la deuda 18 fue autorizada por 30 millones de dolares, de los cuales se colocaron
$27,289,000 dolares, $2,547,000 se dejaron como garantia colateral de la deuda 16 y no se
colocaron $164,000 dolares. Esta emision tuvo como garantias colaterales a un conjunto de
propiedades mineras ubicadas en la cuenca carbonifera de Coahuila, las cuales abastecian a las
locomotoras de la empresa con el preciado carbon antes importado. Entre estas empresas
destacaban The Fuente Coal Co. —localizada en las afueras de Piedras Negras, cerca de la
comunidad de Villa de Fuente, estaba conectada con el Ferrocarril Internacional Mexicano—, la
Coahuila & Durango Development Co. —también relacionada con el Internacional—, y la mas
importante de ellas, la Coahuila Consolidated Coal Co. (CCCC), empresa que explotaba las minas
de Palau, Coahuila.’

A diferencia del Texas Mexican, cuyos activos y pasivos fueron transferidos a FNM con la
consolidacion, las propiedades de las compaiias mineras fueron transferidas a los Nacionales el 4
de mayo de 1910, con el contrato de transferencia del Ferrocarril Internacional Mexicano. EI que
acciones de estas empresas hayan servido para apuntalar la emision del Nacional, muestra el grado
de integracion entre las distintas compafiias ferroviarias, aun antes de la consolidacion. La

composicion del colateral puede estudiarse en el siguiente cuadro.

Cuadro 3. Dewda 18, Ferrocaeril Naclonal de México, Bonos de primera hipateca consolidada 4%, (vence el 1/10/1951), (ddlares).
Garantia colateral Numerp deacclanes |  Valor de los bonos o acclanes

The Fuente Coal Co ., capita sodial, valor nominal $100 dolares 2,750 275,000
Coahuita & Durango Development Co ., capital social, valor nominal $100 dolares 2,500 250,000
Ferrocarril Internaciona Mexicano, capital social, valor nominal $100 délares 157,852 15,785,200
Coahula Consoddoted Cool Co ., capital sodal, valor nominal $100 dolares 1,000 100,000
Ferrocarril Internacional Mexicano, bonos de ingreso 4,498 000
Efectivo 32,208

Total de la garantia colateral | 20,941,408

Fuente: "Issue 18. Natronal Rzilroad Company of Mewco. First Consolidated Mortgage 4% Gold Bonds due October 1, 19517, AHBM-ADF, Caja 90

4. El Manufacturers Hanover Trust y las garantias colaterales.
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Como el servicio de las deudas 17 y 18 quedo suspendido a partir de 1914, el Manufacturers
Hanover Trust® en representacion de los obligacionistas de las deudas y conforme a lo establecido
en el fideicomiso del 15 de marzo de 1902, se hizo cargo de la administracion de las garantias
colaterales texanas.” Debido a que el Ferrocarril Nacional de México se habia quedado sin
patrimonio propio dentro de la Republica Mexicana y ante el fracaso de los convenios que firmo
el gobierno mexicano para el restablecimiento del pago de la deuda publica en la década de 1920,
la tnica forma que tenia el fiduciario para compensar a los tenedores de bonos del Nacional era
por medio del producto de las garantias colaterales existentes en los Estados Unidos. Sin embargo,
ejecutar las hipotecas no era un asunto sencillo, pues ademas de la dificultad de reunir los requisitos
legales, esta accion hubiera significado desposeer a los tenedores —al retirar el sustento de la
emision— en aras del pago de los intereses suspendidos, por lo que el fiduciario opto por continuar
en posesion de las garantias colaterales.

Con la expropiacion de los activos de los Ferrocarriles Nacionales de México en julio de
1937, el gobierno mexicano se hizo con las propiedades de la compaiiia existentes en el pais, pero
no con las ubicadas en los Estados Unidos, quedando estas definitivamente en beneficio de los
tenedores a través del fiduciario. Sin embargo, hubo quienes defendieron la posicion que sostenia
que el gobierno mexicano tenia derecho a reclamar las garantias colaterales norteamericanas,
argumentando que estas estaban incluidas en el decreto expropiatorio de 1937. Entre estas
posiciones, la méas mencionada es la llamada “Opinion Sudrez”, conocida de esta forma por haber
sido expresada por Eduardo Suarez en una carta enviada al Central Hanover Bank and Trust Co.
el 26 de enero de 1951. En ella senalaba que el Gobierno Mexicano, no la ACFNM, era el
“propietario beneficiario de los bonos y acciones prendarios” de las garantias colaterales,
particularmente los correspondientes al Texas Mexican Railway, puesto que dichos bonos y
acciones habian sido dados en prenda como propiedad personal, por lo que estaban regidos por la
ley de domicilio del propietario, en este caso la ACFNM, la cual era una corporacion mexicana,
por lo que habian quedado incluidos dentro de la propiedad adquirida por el gobierno mexicano
con la expropiacion.

Al afio siguiente, MHT reaccioné a la expropiacion demandando a los Nacionales ante la
Suprema Corte de Nueva York, con el objeto de recuperar el principal e intereses no pagados de
los bonos de la deuda 17, argumentando que el colateral era insuficiente para el pago de los
dividendos y cupones de las acciones y bonos que tenia bajo su resguardo. Este proceso se extendio
hasta 1944, cuando FNM se vio obligado a entregar 1,380 certificados del Texas Mexican State
Land Trust como colateral adicional, después de perder el proceso judicial. Precisamente para

ratificar esta transaccion y evitar el proceso hipotecario, se celebrd la ultima asamblea de
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accionistas del Ferrocarril Nacional de México, el 28 de julio de 1944 en Salt Lake City, Utah —
debido a que la empresa habia sido constituida por Speyer siguiendo las leyes de ese estado—,
quedando representadas las 620,514 acciones que estaban bajo control del MHT.!!

Por su parte, en el convenio de 1946 se estipuld que los bonos que adquiriera el gobierno
en los términos de dicho documento, no serian estimados como redimidos, sino que se consideraria
al gobierno como un tenedor mds, lo que convirtid6 nuevamente al gobierno en obligacionista,
readquiriendo derechos sobre las garantias en Estados Unidos ahora como tenedor, derechos que
segun algunas interpretaciones, habia perdido después de la expropiacion de 1937. El monto de
los bonos reconocidos y vigentes a la firma del convenio de 1946, relacionados exclusivamente
con la deuda ferrocarrilera, fue de $233,112,385 doélares. De este total, la deuda con garantias en
Estados Unidos, es decir, las deudas 14, 16, 17 y 18, tuvo un monto vigente en 1946 de
$183,292,690 dolares, de los cuales el gobierno mexicano adquirié un 95.59% en promedio,
quedando pendientes de ser adquiridos 411,000 dolares que no se habian presentado a cobro hasta
1985. Sin embargo, a esa fecha atin quedaban pendientes de compra $7,673,090 ddlares en bonos
que no se registraron o no se acogieron al convenio. Los intereses acumulados hasta abril de 1985
de esos 7.7 millones de dodlares en bonos era de alrededor de 25 millones de dolares. El estado de
estos bonos puede observarse en el cuadro 4.

Debido a que la Ley sobre el destino de los bonos del enemigo —la cual obligaba al registro
de los bonos de las distintas deudas ferrocarrileras so pena de considerarlos en manos de los
enemigos de México durante la Segunda Guerra Mundial [l nunca fue reconocida como valida
fuera de las fronteras de México, los bonos no acogidos al convenio de 1946 continuaron siendo
propiedad de sus poseedores, recibiendo pagos eventuales por parte del fiduciario, pues para estos
no existia ninguna diferencia de estos titulos con los bonos registrados y acogidos al convenio de

1946 ni con los registrados pero no acogidos.

Cuadro 4. Estado de las deudas garantizadas incluidas en el convenio de 1946, al 30 de abril de 1985 (ddlares)

) " Bonos pendientes de compra
R~ onos Bonos retiradosy | Circulacion ;
[imero dea o . |Bonos dados en , onos i
Emisor Fiduciario  [Bonos emitidos ) fuerade segin % y | Noresistadesy
deuda garantia comprados registrados no % PlanesAyB %

convenio convenio
acogidos

u Ferrocarriles Nacionales de México, Bonos oro de hipoteca general
[garantizada del 4% amortizable en 70 afios (vencen el 1/10/1977). Chemical Bank 72613116 16,325,200 5,539,341 50,748 575| 100 47.451,300) 35 3,211,075 6.33] 86,2001 0.17]
Ferrocarriles Nacionales de México, Bonos oro prioridad 4.5%, amortizables
en 50afios (vence el 1/07/1957). MHT 1155986400 30,243,300 55125 84,804,115 00 820300 %% 2,345,015 76| 233,80 09

17 |Compafia del Ferrocarril Nacional de Mexico, Bonos oro de prioridad 4.5%
(vence el 1/10/1926). MHT 23,000,000/ 23,000,000 100 22,041,000/ %5.83) 936,000 407 23,0001 0]
Compafiia del Ferrocarril Nacional de México, Bonos oro 4% de 12 hipoteca
consolidada (vence el 1/10/1951). MHT 2890000 2,547,000 2000 24,740,000 000 B4%000 %97 1,181,000 47 63,000 05

Total BBS00T56 49,115,500 6,092,566]  183,292,6 000 1752086000 9559 765309 44 411,000 00
Fuente: Oficina de Servicio de la Deuda Piblica Externa, Banco de Meéxico, 30 de abril de 1985.
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Para tratar de solucionar esta situacion, en 1971 se formo6 el llamado “Grupo Hacienda-
Banco de México”, el cual inici6 negociaciones con el Manufacturers Hanover Trust, a efecto de
reducir al minimo los problemas derivados de los adeudos ferrocarrileros y adoptar una estrategia
que permitiera la disposicion final de las garantias colaterales. Gracias al trabajo de este grupo se
logré que el fiduciario desistiera de emprender acciones legales por la falta de pago de los bonos
no registrados y registrados no acogidos, y se demostré que, conforme al derecho mexicano, el
gobierno no podia ser considerado garante ni obligado de los adeudos de las compaiias
ferroviarias. En 1973, el Grupo Hacienda-Banco de México solicit6 a MHT un plan para la
liquidacion de las garantias colaterales, mismo que comenzaron a esbozar de manera conjunta.'?
Simultadneamente a estas negociaciones, Hacienda instruyé al Banco de México para que a nombre
del gobierno mexicano pero “sin que se haga mencion de ello”, se acelerara el proceso de compra
de bonos no registrados de la deuda 17 —tal vez previendo que se malograran las negociaciones
con MHT—, alegando que era prioritario recuperar el control de las garantias o promover su
liquidacion mediante subasta. !

La culminacién de las negociaciones entre el Grupo y MHT, se dio el 20 de octubre de
1975, con la firma de una carta garantia entre el gobierno mexicano —representado por el entonces
subsecretario de Hacienda y Crédito Publico, Miguel de la Madrid— y la Manufacturers Hanover
Trust. En este documento —que fue visto como todo un logro por parte de los funcionarios del
Banco de México de aquella época— se logré que el fiduciario aceptara llevar a subasta los activos
de la garantia en Estados Unidos, siempre y cuando el gobierno mexicano se hiciera responsable
de cualquier reclamacion que surgiera por parte de los tenedores de bonos que pudieran demandar
sus derechos sobre la garantia colateral; que los productos de la liquidacion se repartieran entre
todos los tenedores de bonos, incluido el gobierno mexicano; y que el MHT se abstuviera de iniciar
cualquier procedimiento judicial como fiduciario de cualquiera de los titulos de deuda.'* Este
documento establecia, ademas, que una vez que se realizaran las subastas respectivas sobre las
garantias colaterales, se daria un plazo de siete afios para que si hubiera alguna inconformidad, los
tenedores presentaran reclamaciones sobre este colateral.

Para poder proceder a la liquidacion de los activos norteamericanos, se realizaron diversos
avallios a estas propiedades, asi como estudios de la situacion financiera de las distintas compaiiias,
tanto por parte del Grupo como de MHT. Realizados los avaltos, el gobierno mexicano comenzo
a disenar una estrategia para la liquidacioén de estos activos. Aunque existian diversas opiniones
entre los funcionarios sobre cual deberia ser el curso de accion, lo que el gobierno mexicano tenia
muy claro era que consideraba al Texas Mexican como una pieza muy importante para el

fortalecimiento del comercio exterior entre los Estados Unidos y México, por lo que intentaria
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retener el control de la empresa. Mientras se organizaba la subasta de la linea ferroviaria, MHT
llevo a cabo la liquidacion del Texas Mexican State Land Trust el 31 de diciembre de 1981,
obteniendo el gobierno mexicano $4,935,340 délares por la enajenacion de dichas propiedades. '

La subasta del Texas Mexican Railway Co. y las Propiedades Laredo seria un poco mas
compleja debido al contexto en el que se llevaron a cabo las negociaciones con MHT. En plena
crisis de la deuda, el gobierno de José Lopez Portillo deseaba que la liquidacion se realizara antes
del 1 de diciembre de 1982 —fecha en la que abandonaria el poder—, por lo que presiond al
fiduciario para que se acordaran rapidamente las bases de la subasta. MHT, como representante de
los obligacionistas de la deuda 17, accedio a realizar la liquidacion de esta garantia, siempre y
cuando el gobierno mexicano, que era tenedor del 96% de estas obligaciones, depositara el valor
en efectivo del 4% que no estaban bajo su control, es decir, que para efectos reales, el gobierno
mexicano seria dueio del Texas Mexican aun antes de la subasta, pues seria el tenedor de la
totalidad de las obligaciones, las cuales superaban al activo de la empresa. Sin embargo, si bien al
gobierno federal le importaba recuperar el control de la linea ferroviaria, su principal preocupacion
era finiquitar las deudas del Ferrocarril Nacional, lo cual no podria ser logrado sin antes liquidar
las garantias colaterales.!® El gobierno mexicano actud con extrema cautela para evitar que el
gobierno texano o los tenedores del 4% de los bonos que atn estaban en circulacion, objetaran la
compra del Texas Mexican. Para ello, invit6 a la compafia Transportacion Maritima Mexicana —
TMM, empresa dedicada a la transportacion y a la operacion de terminales portuarias—, a que se
presentara a la subasta en representacion del gobierno mexicano, pero sin revelar que lo hacia en
nombre de este. Para evitar sospechas, TMM constituiria una empresa en los Estados Unidos —
Mex-Rail Inc. and Subsidiary—a la que el gobierno federal entregaria un certificado por el 95.83%
de las obligaciones de las que era tenedor; le proveeria de dos millones de ddlares para la
adquisicion del 4.17% restante; y depositaria 10,000 dolares para integrar el capital social de la
nueva empresa.'’ La subasta se llevd a cabo el 2 de noviembre de 1982, adjudiciandose la
propiedad, como era de esperarse, a Mex-Rail Inc. El valor de mercado de los activos subastados
fue fijado en 31 millones de ddlares, asignando un precio de $29,707,300 ddlares por el 95.83%
de los titulos controlados por el gobierno federal, por lo que TMM solo requiri6 $1,292,700 dolares
—de los dos millones estimados inicialmente—, para la compra del 4.17% restante.

Aunque la subasta del Texas Mexican supondria el fin de esta historia, aiin se presenté una
dificultad adicional pues TMM —que solo habia actuado como prestanombres del gobierno
federal— se rehus6 a devolver el ferrocarril al gobierno mexicano, operandolo por su cuenta hasta
1996 —a pesar de los reiterados reclamos del gobierno mexicano para reintegrarlo al sistema de

los Nacionales—, siendo actualmente parte del Kansas City Southern de México. Por otro lado, si
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bien la colaboracion del Manufacturers Hanover Trust permitio al gobierno mexicano liquidar las
garantias colaterales, atin subsisten algunos bonos en manos de especuladores que contintian
presentando sus titulos demandando el pago de intereses o la compra de los mismos, lo que ha
impedido la liquidacion definitiva de las deudas del Ferrocarril Nacional y su liquidacion juridica

formal.'®
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