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Como para invertir $48.500,000.00
que se piden prestados, hay que per-

der por lo menos $18.715,250.00
de ellos.

"Después de unas declaraciones del Secretario de
Agricultura y Fomento publicadas en los dlarlos de
esta capital e] dia 13 de diclembre anterior, el Eje.
cutivo Federal envi6 a las Cimaras y éstas apro-
baron, unga iniciativa para lanzar un emptéatito por
la cantidad de cincuents millones de pesos '‘que
se invertirin preclsamente para continuar el pro-
grama de obras de irrigacién’'. Los Bonos que se
emitan se llamarén ‘‘Bonos de Riego de los Esta.
dos Unidos Mexicanos’’, ganarfn Intereses & ra-
zén de 39, semestral, se amortizarin en cinco afios
desdoe la fecha de la emisién de cada serle median.
te pagos semestrales, que representarin una can-
tidad si.mpre igual, en la que estin incluidas las
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" partes de capital o intereses que deban ‘pagarse,

" "Jar las peries y las fechas de cada emisién, las can.

intereses, mientras no esté totalmente cubierto el

| poder de los ‘contratistas de las obras, no serin en
ningn caso inferfores al 200, de la inversién, lo l

E! Ejecutiva Federal queda facultado para fi.

tidades que cada bono represente ‘'y las clases de
moneda en gue 86 emitan asi como las equivalen.
ciag entre estas monedas, sélo para el efecto de
determinar ol monto del empréstita’’,

Se autoriza al Prosidente de la Repiblica para
dar en garantia el producto del Impuesto sobre Ta
vacos Labrados, creado por la Leéy publicada el 9
o junio de 1938 v el goblerno se obliga a recibir
los cupones vancidos, en pago de cualguier otro im.
puesto federal no comprometido, Para mayor garan-
tia, la Naclona! Financlera, 8. A, que v& & colo.
ckr ¢l empréstito, recandard directamente de los

cunsantes el citado impuesto de Tabacos Labrados, | —

para hacerse de los fondos con qué pagar las amor-
{izaclones semestrales,

La Nacional Financiera colocars los Bonos al
079/, de su valor, es decir, qus el gobierno sélo re.
cibirf por cada clen pesos que se obliga & pagar,
noventa y siete, y los intereses se calcularfn So-
bre los clen y no sobre la cantidad que realmente

reciba, |

A COMBATE lo interesa, en este cago especial,
explicar a sus lectores el significado quo tienen, en
cada uno de los casos recientes, log empréstitos quo
acaban de autorizarse, para que ]nﬂ'tra.hajadﬁrea ¥
obreros de México, conozcan con exactitud la na.
turaleza de los compromisos que el goblerno va a
contraer, para reallzar, entre otras, lag obrag de
irrigacién que se ha propuesto terminar, En conse-
cuencia, ademas de analizar en este artfculo, en la
forma mis clara posible, las caracteristicas finan.
cleras del empréstito para las obras de riego, se es-
tudiarﬁ.n las modalidades, que en ol caso egpecial,
Ve a aduptar Ia inversién do los fondos que 3e ob.
tengan en préstamo. Lo que deseamos, ¢s8 que el
pueblo cohozca unos cuantos nimeros, por lo demés
indiscutibles, de lo que cuesta un empréstito de esta
naturaleza, porque la opinién corriente cree que
fuera del costo de los interoses que Be pagan por
nn préstamo, todo ¢l resto es inversién .lfquida, Y
dista mucho de scr asi, como veremos,

El empréstito para obras de irrigacidn, por ejem-
plo, por ser el caso que estamos examinando, pre.
genta los signientes caracteres:

I—FEl gobierno federal deberé pagar, sélo por

nltimo bono emitido y siémpre quie 108 pagos 8é rea-
ticen con toda puntualidad, Ja suma de $8.615,250.00;

I1.—El capital empezari a reintegrarse en abo.
nos semestrales, a partir del primer semestre des-
pués de 1a emisién; de manera gue el goblerno, no
tendri en juego el dinero que toma, durante el pla.
zo de cinco afios que nominaimente se estipula para
que guede cublerto el adendo; -

IIT.—El gobierno pierde, daadn nl momento de
1a colocacién, 1a suma de. 31,5{!0,00'0.00. en .virtud
de qua los compradores de los bonos entrégarin so-
lamente noventa y slete peﬂus, por cada clen dal va-

lor de-ellos;
IV.~Los: benaficios o gmanciu qnc quoden en

ON.S de

- — - —

'amortil.ﬁfd'n del empréﬂtito de todos mudou resul.

c:lr que ul gubiemo cnrrﬂri. Ina rlbsgoﬂ do loa cnm

bios. En consecnentis, si la moneda naclonal gana.
valor, por ejemplo, frente al délar, mponiandu que
esta sea la moneda en que Be ‘emitan los - bonos,

puede acunir nuestra moneds pi&rdu valur frente al-
déblar, el goblerno federal resultard pagando canti.
dades mucho més crﬂﬁdaa de laa qua hamun apun

tado, S
OOMBATE 10 punda mennn"du'ﬁunﬁﬁrhr"'m"'du".’
terminacién tan peligrosa, que ulﬂda toda la histo-

Piiblica Exterlor por nuestros: gubhmm clyas lec-
ciones se hacon més graves por la- rlﬂalnaciﬁn de
unestra moneds, irenta 8 nquallu _que,” nnastmﬂ :
acruedurau. puﬁdun alaglr pam rucln.ma.r ol D880, -

Pero suponiendo que eése 8vento no ocurra y qua"
la rala;:iﬂn da nnmtrn. muneda. con- la. axtra.njara. 86

tars clerto que el goblerno tondr& que perder o gas-
tar $18.716,250,00 —la suma de los conceptos cltados
artiba— para poder invertlr, en obras de ricgo, la
cantidad de 34-3500{}0000 qua va & obtener —en
el mﬂjnr de Joa casos— de la venta de sus bonos,
porque, aparte de los gastos citados nntas, hay otfros
muchos, de menor cuantfa, 'qua'nn ‘deben olyidarse
en una contabilidad exacta: "honorarios dal fidu.
clario, impresidn, ascrltura.u, ete.

Puede naturalmente Argumentarse, que el con-,
cepto de honorarios & log contratistas, no es exclu:
sivo para el caso de obras realizadas con fondos de
un empréstito porque, lo mismo, 86 presénta
cuando la construccidn se paga con dineros que tle.

El CREDITO

el goblerno vendré pagando mna suma proporelo- |
| nalments menor-en moneds naconal, pero si, como

rla de los errores cometidos ‘en’materia du Deuda: |

: tnrvancién de ‘los contnﬂam privadua cuusta 8l
Esta.du L mInimo de 2l]o[u dul vl.lur da 1n: tmba.

mano du uhm inuurpmdnu on- la.n mm, caminos

'y canales, aino que van diractamantu & lm.s bolaillos

de los constructarea, en oaudad. ﬂa utilldul 0 ga.

A peaar da La. urgant.a nacnald.ad qua ql Bm.do
tienu ‘de- haearlu, no ha ‘sabido urga.nlmm como
constructor por administracién, pars ahorrar al pais

:naf.ur pagando ‘a -contratiatas - mﬂdadua ‘enormes
‘| por uoncepbo de utilidn-dea ‘Nos parecs inftil insis-
| tir-en . un .asunto, que ‘ostd, " por otra. pu.rta, un la

mncienm de todo el nmndu.,,a;_ o

UOMIBATE puada llegar a nﬂmitir t.a.mblﬁn qwa
—-—slilvn el error de emitir lﬁﬂ bonon en muneﬂn eX.
tra.njara—los tﬁrminml del decreto’ que’ a.utorm el

| empréstito, Bon los normales en esta clase de tran

s_a.u::lun_ﬂa pero os lamentable quu um._mciﬁn, pobre

| como México, tenga necesldad de perder cerca de

dlecinueve millones de pesos que van a las bolsas
de ‘los ricos, para poder invertir cuarenta y ocho

1y madin mﬂlun&s on presas y canales y, todavia,
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tenga qua hlpubeca: sus ingresos, & fin de que los
sefiores inversionistas, no tengan temor de no re.
eibir esas ganancias, ]untamante t:on el capita]l que
prestaron,

Lo que tamblén repugna admitir, 8 que & Iaa
capitalistas extranjeros, a log que se estd invitando

a traer sus capitales, se los entregue, a través de

eso mecanismo do  garantias, la recaudscién de de-
terminado impuesto federal, que constituye por su
naturaleza misma, un §eto de soberanis del Estado.
Con esos procedimiontos se vuelve a restaurar la
misma préctica, contraria a la antonomia de Mé-
xico, segtn’la cual,. para contratar empréstitos en

¢l exterlor, se comprometian Ios impuestos federales

y 56 enajenaba en recaudacién,

MUNICIPAL!

{gado, no tienen como base un estudio téc-

Un Andlisis de lo Hecho y de lo Pendiente

La tradicidn del régimen municipal, tan vieja como las més antiquas ciudades me-

dievales, su gobierno auténomo, independiente del central del pais, la seriedad nunce
negada en el cumplimiento de sus compromigsos y la regularidad de sus rentas, han po-

dido fundar en casi iodo el mundo, un tipo de crédito para obras publicas —abasteci-
miento de aguas, construccién de drenaje, pavimentacién, alumbrado, escuelas, etc.—
que encuentra siempre la mejor aceptacién. En efecto los valores emitidos por el go-
biemo de las ciudades modemnas, europeas y americanas, tienen buena acogida en

todas las bolsas, v la cotizacién de esos 1i-@

tulos, arriba mughas veces de su valor no-
minal, con franca demcnda de ellos, de-
muestra la preferencia del piblico para in-
vertir sus ahorros en obligaciones emitidas
por las ciudades para la construccién de sus
obras materiales.

Las companias de seguros los bancos 0
companias de capitalizacién, las compantas
de inversién y de ahorro, efc., prelieren
siempre los valores de las municipalidades,
porque con ellos tienen una garantia plena
Y|de que el pago de intereses y la amortiza-
cién del capital no se suspenderdn, y que
por lo mismo, en ningdn caso fallara la in-
versién realizada.

Las grandes capilales modernas tienen
rentas considerables, derivadas de los de-
rechos que cobran a sus habitantes por los
diversos servicios que presta el municpio;
por ejemplo, las grandes metrépolis ~—~Lon-
dres, Nueva York, Hamburgo, Paris, etc.—,
reciben anualmente sumas muy crecidas
~on las que pueden garantizar con toda am-
plitud los servicios de empréstitos enormes,
destinados a las obras publicas también
muy importantes, que son necesarias pard
la colectividad.

_Estas grandes p051b ilidades financieras
hcm permitido a los gobiernos de esas ciu-
dades, municipalizar los servicios mds im-
porfanies, rescatarlos de manos de los par-
ticulares y establecer sobre ellos una admi-

que gignifica una suma de $9,700,000.00 que {rén a
los bolsillos de los constructores y que no quédan
representados por obras materiales "ih"’iﬂ.u“prM' ¥

canales. Esa cantidad se calcula, sobre: lui ...... _

$48.500,000. 00 que el gnhlemu obtiens en ol mumun

to de 1a emisién, es decir, después da haber dmn :

tado los $1,600,000.00 de que: ‘habla el phrrafa:an:

terlor, La estimacién de nna: utllidad do 200/, para

6] contratista estd cnmplutamunt.e fundada,” dados
los ‘antecedentes de contratos semejantes: la mpta
¢ién uniformo de que wn contrato de esta: naturale-
74 roalizado por administracién directs, supone wm
gasto no menor do un 109; v, por filtimo, la neca:
sldad generalments reconocda, de agrogar como uti-
I iidu.d 0 -_'g”ﬁ;nmcia. al cnmtmctor; utrn - 10%';-¢omo"mi

nistracién pablica, no fundada en el lucro,
como ocurria cuando esos servicios estaban
manejados por particulares. Lentamente las

grandes ciudades modernas han ido adqui-
nendo el control financiero y la administra-
cién de los servicios piblicos fundamenta-
les, de manera que, a estas fechas es muy
raro que el mummpzo no tenga la prople-

dad y el manejo directo de los servicios de'

aqgua,- alumbrado,: transportes, - elc.
Los mismos procedzmzentos se qun.smmn‘

| bierno de Porfirio Diaz, las ciudades més im-
portantes y sus ‘ayuniamientos: flolaron em-

préstitos - destinados “ & “construir - obras de’

abastecimienlo de agua: polable, pavimen-
tar calles, instalar alumbrado, construir dre-

“I'najes; ete.'La Ciudad ‘de México, por ejem-

; j:.'_ dol’ Uungrﬂau de la Unién cuntiuna Esto qulere de. |

V———Puaihlnmante los honﬂu Be Siaitan o AR nlo, puso en circulacién unos bonos, que des-
©* " da extranjera, dada la- autorizacién quo ol docreto puds fueron incorporados en la Deuda Ex-
| lerior,’ parc: 1erm1nar lcts obras de] Descxgue-.

rﬁnner en prdctica en México, Durante el go--

del Valle; las ciudades de Pueblq, Guada-
lajara, Qaxaca, San Luis Potos!, etc.; hicie-
ron también emisiones con el mismo propo-
sito de construir algunas obras piiblicas im-
portantes, principalmente de abastemmxen-
to de aguas potables. "M

~ Pronto se descurrolld una 1nclusir1r:1 ban-
caria de colocacién de estos bonos, con una
serie .de companias constructoras por de-
trdss. El ejemplo mds notable lo proporciona
el Banco Central Mexicano, que tomaba en
firme los valores emitidos, los colocaba en
México o en Europa —principalmente en
Francia— y después a través de su filial, la
Compania Bancaria de Fomento y Bienes
Raices, contrataba con los ayuniomientos la
construccidn proyectada, De esta manera se
hicieron las incipientes:obras de abasteci-

miento de agua polable para la cmdad de
Puebla. -

Los ﬂYuntmmienlos resintieron bien pron-
to las condiciones onerosas de esos contra-
tos, de emisién de bonos'y de construccién;
las obras eran de pésima calidad y extra-
ordinariamente caras; los derechos que los
usuarios de los servicios tenian que pagar
eran exagerados para la eficacia de los mis-
mos, la poca regularidad con que se presta-
ban y su baja calidad. Las cuotas, en con-
secuencia, empezaron a dejorse de pagar,
los municipios dejaron de cubrir los servi-
cios de sus bonos y la desorgomizacién de
la época revolucionaria, dié al traste, de una
manera definitiva, con ese precario y one-
roso crédito municipal en el pais.

Cuando el Banco Nacional Hipotecario
Urbano ¥ de Obras Pablicas, se establecié
en el ano de 1933, se inicié una compana
para reconstruir el crédito municipal v todo
lo que de entﬂnces a -::cc& se ha- hecho, tie-

'épor:r:: e]uboradus De aohi parten las nuevas
emisiones de Bonos que ha hecho la ciudad
de- México, que han permitido- reconstruir
con tuberfa de fierro fundido la mayor par-
te del acueducto’'de Xochimilco y cmplicr de
‘uiie manera’ muy importante la red de ‘co-
lectores ‘de drenaje; Estas emisiones se hi-
cieron por conducto del Banco Hlpoteccmo,
‘que suscribié en: firme las primeras series.
‘También de ese 1mpu]sn inicial partié toda
una ‘politica de obras puablicas mumr:lpales
:'pcrrcx laa poblqmnnes mﬁs lmporlm':tes de la

L —

Republ ica; los: ayuntamientos  debidamente
"| auterizados por las legislaturas locales que-
daron -en: posicién de solicitar . créditos in-

los servicios al Banco Hipotecario, a fin de
que ¢ste les proporcionara los fondos para
construir sus obras mds urgentes: agua po-

_tab’le, drenaje, mercados, rastros, ete.

" Las bases de esa politica eran especial-
mente estrictas; los créditos sg otorgaban a
condicién de que las obras se contratoran
de acuerdo con especificaciones técnicas ter-

mincmtes, después de un concurso en el que
los contratistas debion competir en los pre-

se bajo la inspeccién v vigilancia de los ins-
pectores del banco para comprobar que las
obras que se iban realizando se ajustaban
a las especilicaciones contratadas respecto

quisitos técnicos.
Los primeros resultados de esa politica

fueron ventajosos, pues muchas poblaciones
importantes del pafs pudieron construir las

{ebras-piblicas-que-mds “Urgentemerite ne-

cesitaba la colectividad.

Desgraciadamente, el propio gobierno,
que lanto se habfa empenado en levantar
el abatido crédito municipal, desde hace

tiempo viene realizando actos encaminados
a destruir su obra anterior, quebrantendo

las mejores bases que lat apoyaban, Veamos
cémo ha venido ocurriendo esto:

'PRIMERQ: El Banco Nacional H];pUtECCI-

rio, por razones de urgencia de cardcter de-
magogico, para mejor satisfacer las exigen-
cias personales de ciertos gnberﬁue@eg

los no menos apremiantes del propid™g Aﬁ?\ |

bierno federal, ha abandonado la estricta

politica de control y vigilancia que se habict
1mpuesto en la ejecucién de las obras.

nico imparcial; no se ha hecho una estima-
c16n cuidadosa de las cuotas que los servi-
cl0s pueden rendir; las obras no se han ad-
judicado en subastas normales y por @ltimo,
como hemos dicho, se ha aflojado mucho en
la vigilancia de la ejecucién de las obras.

SEGUNDO: Los recursos del Banco Hipo-
tecario, se han apartado de los fines que el
gobierno se propuso al constituir y qumentar
después el capital de la institucién. Desgra-
ciadamente, esto es imputable solamente al
Gobierno Federal, que impuso al banco in-
versiones diferentes. |

TERCERO: La ley recientemente expedi-
da sobre la Nacional Financiera, hace a es-
ta institucién intermediaria legal para todas
las emisiones del Estado y sus dependen-
cias, convirtiéndola en lo que la propia ley
lloma agente exclusivo.

De esta manerd las emisiones para obras

pablicas, que anteriormente se haciem por

conducto del Banco Hipotecario, van ahora
a hacerse por conducto de la Nacional Fi-

nancierq; las facultades de vigilomcia y con-

trol de la ejecucién de las obras, que esta-
ban encomendadas al Benco Hipotecerio vy
que son indispensables para verificar que
los fondos recaqudados son realmente inver-
tidos, no aparecen ya en las leyes de los
Gltimos empréstitos. La Nacional Financie-
ra, como "agente exclusiva” de la coloca-
cién de los bonos, no va a prestar ese impor-
tante servicio.

CUARTO: La falta de continuidad de la
politica finemciera del gobierno en materia

de obras plblicas, al restar al Banco Hipo-
tecario una intervencién que légicamenie
le corresponde, estd llamada a producir los

efecios md3 desfavorables, pues la Nacio-
nal Financlera no va o poder intervenir, co-

mo el Banco lo hacla, en todos los aspectos
técnicos. Los contratos de las obras se ad-
judicardn sin la vigilancia debida v éstas
van a realizarse sin que una institucién
acreditada desde el punto de vista técnico,
garantice que se ajusten a las espemhc::[-
ciones pcxcludus |

. Enresumen, COMBATE 1n51s{e que se es-
tcﬁ tomando un’ camino dilerente de:aquel
que debe sequirse, al abandonar todas las
precauciones que inicialmente se habicm to-
mado para’fortalecer el :crédito municipal
y en general para obras pablicas, que ‘son
en resumen dos: conlrol de las inversiones
para verificar que los fondos se destinon a
los fines de los empréstitos, t’rigilﬁﬁdd lx eje-
cucién:de: las .obras y ‘sus’costos, e inter-

en el pago de lr.:s crédltos obtemdos

mobiliarios con la garantia de las cuotas de

cios de las obras; éstas deberfan ejecutar-

| de la calidad de los materiales ¢ demds re-
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venmén en el cubm de lns cumcrs de ]oa ser*
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