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T~ 4 Bata Institucién estaba obligada a exhibir cceecees
" ,10,000,000,00, para su constitucién y poder emitir bonos por
50.000,000.00, Bl Gobierno por conducto de los Bancos de Lop
ifdres y M8xico, Naoional de México, Central Mexicano y Mexicano

de Comercio e Industria, ofrecié al piblico 74,999 acciones al
portador. De éstas llegaron a colocarse algo menos de 2,000 y
los banqueros concesionarios tuvieron que hacerse cargo de las
acciones, dportando su valor para que estuviera el capital {n-
tegramente pagado Yy pudieran emitir los bonos, aprovechéndose
de la situvacién en que estadban colocados, para traspasar a la
CAJA los créditos que m&s le estorbaban, por las dificultades
para su cobro; debiendo notarse que estos créditos representan
un valor mayor que el capital primitivo de la CAJA.

ey

Actualmente se han cubierto sus créditos a los Bap
cos con valores de la CAJA y el Gobiemo posee casi todas las
acciones adeudindole el capital que ellas rapresentan.

Los bonos se colocaron al tipo de 88.13, asf{ es --
que el capital que se recibid fué de § 44.065,000.06, pagéndo-
se un interés de 4 1/2% sobre § 50,000,000.00, siendo el intee
rés sobre la suma 1fquida recibida el de 5.1135% anual y que
congiderando los gastos de situaoién de fondos, tipos de camee
bio sobre Nueva York, comisién de la casa de Apeyer, etce, hae
cen montar el tipo efectivo de interés al 6%.

Las inversiones en principio del afio de 1915, eran

3 22,400,640.00 al 6%; $ 18.303,541.89 al 6¢3/4% ¥ eccecescces

13.i3z,ooo.oo al 7%, o sea un total de $§ 53.835,390.00, cuyo

interés monta a § 3.426,000,00 sin que fuera completa la segu-

ridad de su codbro y con la prespectiva de tener que soportar -

fuertes pérdidas, por las condiciones econémicas de la Nacién
y por el cambio de sistema monetarioes

A fines de 1916, se le debfan a la CAJA por intere
ses la suma de $§ 8.500,000,00, 1los que debido &l moratorio no
podfa hacer efectivos, y en mayo del mismo sfio, se debfa a la

Casa Speyer y Cfa. de Nueva York, por intereses sobre cupones
vencidos la suma de § 3.600.OOO.§Q“§615;239

La situacién actual de la CAJA, esti claramente ex
puesta en el dltimo Baslance, y de él se desprenden las reepone
sabilidades que el Gobierno tiene acreditadas ya, de un modo -
efectivo y los recursos de que dispone, para hacer frente a -«
ellas. Las responsabilidedes montan a ‘ 13.944,025.50 conside-
rando en esta suma los cupones vencidos y no pagados, ¥ 108 ==
dividendos debidos a los accionistas, teniendo en cuenta que =
el Gobiermo es accionista en un 98 1/2% del capital de eccceccee

10,000,000.00 oro nacional: siendo adends fiador, para el -«
":' o de 2'5.'W 000,00 de délares, estimindose el total en cecee

S 23.255.025.26 0ro nacional,

Los recursos que comprenden las existencias en =-«
efectivo, inversiones, finoas propias, préstamos y deudores dj
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versos, son de § 56.874,7 3620 y esto considerando que el vaee
lor asignado a la Hacienda de Temisco, sea el verdadero, pues
esté comprobado que este es solo de ! 900,000, 00,

La pérdida neta para el Gobiemo es de cecccccccce
$ 7.069,28320 oro nacional,

Bsto, ain cuando es un desconsolador rssultado fi-
nanciero, serfa un bien pequefio sacrificio para la Nucién, si
los § 44,065,000,00 que se obtuvieron del extranjero, para ig
versiones agr!colal. se hubieran destinado exclusivamente a epg
tos fines, pudiendo afimar, que de haberse hecho debidagente
estas inversiones, y no obstante los graves perjuicios que ha
resentido el capital agrfcola, a causa de nuestros trastornos
polfticos, no se hibiera llegado a un resultado financiero tan
desastroso.

Las csusas de ésto, hay que exponerlas claramente,
para que nuestros economistas c}ggtfgicos. stentos a nuestros
prodblemas nacionales no utilicen ante la opinién p¥blica pars
desorientarla y ocultar la verdad, sus argumentaciones sof{s-=«
ticas, con las que proourarén demostrar que a nuestros terra--
tenientes, se les debe hacer toda clase de conseciones, y proe
porcionarles todas las sumas que necesiten para sus especula--
ciones financieras de relativos, nulos y a veces contrarios Je
sultados para los intereses nacionales, y de grandes aprovechyg
mientos para 1los que las reali zane

Se puede asegurar que la totalidad de los tsrrate-
nientes a quienes se les concedid préstamos por la CAJA, te--
nfan gravadas sus propiedades con los Bancos, y éstos que no -
consi deraban sus créditos seguros, y que no hubieran proporcig
nado a sus acreedores mayor crédito, que el que les hadfan cop
cedido; con el predominio que tuvieron en las operaciones de -
la CAJA; aligeraron su cartera, traspaséndole algunos créditos
prendarios y procuraron que se hicieran operaciones con los que
eran sus deudores, para que pagaran su pasivo; puesto que pow-
df{an destinar para su pago hasta el 50f de la cantidad que re-
cidfan. En concreto, y haciendo una estimacién en conjunto, se
puede afimar que de los § 44,065,000.00 aportados al pafs, el
50f y atin més, sirvié para pagar las deudas contrafdas por los
terratenientes, &8 quienes se quiso favorecer con los préstamos,
y el resto, que debfa servirles para salvar su desastrosa si--
tuacién financiera, (u que muchos de ¢llos lo hubieran alcanzg
do, si en ves de ser terratenientes, hubieran sido agriculto~-
res) no hizo sino agravar su situacién; pues proyectaron obras,
que en su mayor parte no han sido reali zadas, porque su finali
dad era la especulacién financiera, distrayendo para otros ob-
jetos las sumas recibidas, y la parte dedicada a conetruccién
de las obras, fué sin resultado préctico, por haberse hecho so
1o una parte de éstas, en condiciones de mala administracién -
y ejecucién de los tradbajos.

De seguir con estas orientaciones, no se hard sino
desacredi tar m&s nuestra riqueza agrfcola, para que su progreso
requiera la ayudea del capital, pero siempre que éste sea pues=-
to en manos del verdadero agricultor y no en las del rentista,
Que es en realidad la funcidn que desempefian los terratenien--
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tes en su mayorfa.

. El fracaso es més patente, si se considera que se =
han recibido $§ 44.065,000.00 y que se tienen contrafidas respone
sabilidades por $ 63.944,025,50,

Se pensaba acrecentar la produccién agrfcola, me-«-
diente la ejecucién de grandes obras de irrigacién, y el resul-
tado ha sido negativo, pues la iniciagtiva particular no ha res-
pondido a la ayuda que se le 1mpart18. proporcionando recurso®,
a 1lés terratenientes que se estimé capaci tados para su mejor --
reali zacidn, los que no obstante los privilegios que disfrutaron,
no cumplieron con sus compromisos, por lo que la Nacién tiene -
comprometido su crédito, en forma de no poder cumplir asfmi smo
los suyos, sino mediante fuertes pérdidas que tendré que cubrir
con Sus recursos.

La experiencia de otros pafses nes indica que éstas
obras las reali zan los Gobiernos, ocuando se trata de teneficiar
las zonas adecuadas, mejorando sus condiciones agrf{colas, o las
empresas particulares con sus propios recursos, formadas pPOr =e
loe agricultores de la regién.

NHuestro agricultor hay que fomarlo, hay que fomar
lo para que evolucione facilitdndole a un tipo bajo, la refage-
cién necesaria para sus siembras, y aseguréndole la colooacién
de sus cosechas en los mercados a precios remunerativos.

BEsta ayuda daréd facilidades al agricultor para desg
rrollar su iniciativa, quien no dejard de invertir parte de sus
utilidades en el mejoramiento de su propiedad, para que sus pro
ductos le permitan, el no hacer uso de su crédito para refaocio
narse, 1o que solo herdsxcepcionalmentes :

Eato debe ser realizado por el Gobierno, por inter-
medio de la CAJA, haciando una conveniente conversidn con sus =
valores, que permita hacer una liquidacién en tal forma, que od
tenga los recursos necesarios para sus operaciones, y que los =
obligacionistas, cuyos bonos tienen la misma preferencia que =--
para los tilletes de Banco, an 1o que se refiere a reambolso de
capital e intereses estableoe el artfculo 25 de la Ley General
de Instituciones de Crédito, no pueden ejercitar sus derechos,
los que harfan efectivos en caso de quiebra o disoluciédn de 1la
Sociedad. Fn la actualidad, solo tienen intereses de Bonos, 0 =
sea la suma de § 13.994.606;00‘ por lo que ya requirieron el -«
pago los fideicomisarios.

Estudiando la
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cionan las leyes para hacer efectivos los cobros de las cantida-
des que se le adeudan: dando ésto por resultado, que se ha teni=
do que adjudicar en pago varias fincas, cuyo nimero vd en aumen=
to y que de pronto originan fiertes gastos para su atencién, y »
el grave perjuicio de los capitales que representan, no producen
los réditos necesarios gara que se puedan cumplir los compromiee=
808 que se tiene contraidos, que se estiman, ademis de la suma -
ya adeudada hasta la fecha, y que se ha hecho referencia ante---
riomente y sin tener en cuenta los gastos de administracién, en
la suma de § 4,445,000,00 oro pacionglgque hay que pagar actual«
mente a los obligacionistas por los cupones de los Bonos y amore
tizaclén de capital.

De continuar este estado, su situaciédn se agravard -
en un corto periodo de tiempo, y quedard colocada respecto de ==
sus obligacionistas, en condiciones idénticas a 1as que han tenj
do una gran parte de sus mutuatariose

Ante este marcado y aflictivo conflicto, se impone e
el deber de proceder a la mayor brevedad, a intentar su mds con-
veniente solucién, para asegurar los cuantiosos intereses que rg
presenta, y procurar con nuevas y bien meditadas inversiones, re
sarcir en 1o posidble las pdrdidas sufridas, y llenar debidamente
las finalidades propuestas al establecerse esta Institucidén, de
favorecer el desarrolo de nuestra agricultura, fomento y desarrg
1lo el crédi to agrfcola, que redima a nuestra poblacién rural y
permita al acricultor anérgico, ectivo y con iniciativa, obtener
los recursos necesarios para hacer remuneradoras sus actividades.

Para obtener esta finalidad, los BEstatutos de la Ing
titucién se han refomado, en el sentido de pemitir operar per-
fectamente en las refacciones y pequefios préstamos, y esta estd
capaci tada para reformarlos segin sus orientaciones y sin que -~
sus finalidades tiendan a otro objeto que el fomento de la Agri=-
cultura,

®n tanto se llega a una solucién conveniente con los
obligacionistas, se deben dar las orientaciones necesarias para
qQue las operaciones que se realicen con los pegqueiios recursos =--
con que se cuenta, faciliten la conversidn que se debe hacer, ==
para transformar la Instituciédn en Banco Hipotecario y Refaccio=-
nario Rurale

El completo saneamiento de los valores de la CAJA, -
no podrd hacerse, sin causar fuertes pérdidas, las que en parte
se han hecho patentes y tajo estas condiciones, que arrastran =-
fatalmente a esta Instituciédn a una liquidacién judicial, es de
toda conveniencia el procurar un pronto arreglo con los obligaw=
cionistas, para que éstos presscindan de ejercitar sus acciones -
para salvaguardar sus intereses en su contra, y que la obliga===-
rfan a declararse en quiebra entregando a los acreedores extrand
jeros con su activo, grandes extensiones de tierras agrfcolas =w
de las que tomarfan posesidén para rematarlas y adjudicédrselas a
sus connacionales, que podrfan ser los Unicos postores, alin cuan
do algunas propiedades y por cierto con gran superficie, estén -
situadas en la 2zona prohibida.

Hay que exponerles claramente a los obligacionistas,
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por medio de su representante, esta dificil situacién, agravada
por las circunstancias anormales que un largo perfodo de trans-
tornos polftivos de la Nacién, han pesado sobre ella, afectando
profundamente sus intereses econdmicos y los de los particulae-
res, y expresarles enérgicamente, si es preciso, que los comprg
misos del Gobierno para con el pafs que exige el fraccionamiento
de las proiiedadee, le impedirfan el que en virtud de lae leyes
que se estan dictando para ese cbjeto, pudiera garanti zarles de
i demente la propiedad de las tierras que se adjudiearan, pués
estan tendrfan que ser fraccionadas, y sus propietarios serfan
expropiados de una parte de ellas, cuyo valor que se estimarfa
por el valor fiscal manifestado, que es muy bajo con relacién e
a su valor comercial, se pagaria en bonos de una deuda agraria,
ouya amorti zacién serfa a larjos plaszos.

En resdmen, la situacién de la CAJA, gonstituye un
ggg!nﬁﬂl_ggghlggs_ggglg?‘%, en el que por cualquier emerew
gencia puede surgir una gravisima cueatidn internacional y es a
la vez un peligro para la paz de la Repiblica. Las reformas de
su constitucién se imponen, en cuanto al fraccionamiento de sus
propi edades y de las que estdn hipotecadas, Thy ) -
nsonancia con las di sposiciones del artfculo 2 b -
%ue!Eg ggair;; y de las leyes agrarias de fed nyde =«

los Bstados, que se tendrdn que expedire

De ahf que el Gobierno para evitarse complicaciones
futuras y antieipdndose a los hechos, estime convenientemente -
el proponer a los obligaoionistas que‘greacindan de ejercitar
sus acciones en contra de la Institueidn, y que éste como fiador
de ellas asuma la responsabilidad para el pago de los bonos y del
adeudo pendiente, en lo forma que previo aouerdo de las partes
se convenga, con lo que quedaria capacitado para intervenir en
la liquidacidén econdmica de la Institucién y su reorganisacién,
y obtener en las mejores condiciones posibles para los intereses
nacionales, la realizacidn de los valores, que permitan ocubrir
el valor de los bonos y los intereses que se adeudan, en condi=-
ciones mis favorables gque 1las actuales.

Todas estas oonsideraciones no podrén menos que ine
fluir para la aceptaciédn de un arreglo por parte de los odliga-
cionistas, y siempre que el Gobierno pueda proponer en fime y
segin sus posibilidades, el pago inmediato o a corto plazo en -
determinada suma, para amorti zar en parte el adeudo, ocapitaliw-
gando el resto para un nuevo convenio a plazo mayor que el estji
pulado y con disminucién del tipo de interés.

Es indtil el tratar con mds emplias argumentacio=w=
nes, de demostrar la conveniencia y oportunidad de intentar el
llevar a efecto el arreglo que se propone.

Favorable o adverso el resultado de estas gestiones,
se deben intentar, para definir la situacién y poder tomar opox
tunamente las resoluoiones convenientes que esta situacidén ind}
que, an bien de los cuantiosos intereses nacionales, que estén
profundamente afectados, y del crédito agrfcola que hay que es=-
tablecer, para la proteccién y famento de nuestros recursos ==-
agricolas, cuya debida explotacién fomard en no lejano tiempo

n
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nuestra verdadera riqueza agrfcola, al ser suficiente su produce
cién para cubrir nuestras necesidades y tener excedentes para ==
reali sarlos en el extranjero; condicién ésta, indispensable para
que una Naeién pueda considerar que la explotacién de sus produg
tos en los distintos ramos, a que dedica sus actividades, le per
miten no solsmente cudbrir sus necesidades, sino adquirir ocapita-
les producto de la realisacién de sus excedentes de produccién -
que le proporcionarfsn cuantiosos reoursos, los que vendrfan a e
constituir gu verdaders

Se adjunta al presente informe, y en apoyo de 1le que
en el se manifiesta una exposicién detallada de las inversiones
hechas por la CAJA, hasta el 12 de octubre de 1912. Las operaoig
nes que se han efectuado posteriormente, son de poca importancia,
con excepoidn de la desastrosa y fraudulenta que se concertd con
la Secretarfa de Pomento, para el fraccionami ento de la Hacienda
de Temisco, en el Estado de Morelos, en la época del gobierno de
la usurpacién Huertiana.

Por 81 se veri claramente, an su exposiocién numérica,
que el modo de operar de la CAJA, ha dado por resultado, el que
las inversiones que hizo dsl cepital de que disponfa, no llena--
ran debidamente la finalidad propuesta al organi sarse esta Instj
tuciédn que era la de fomentar la agricultura y el desarrollo de
1la irrigacién de los terrenos en la Nacién.



PROYECTO DE CONVENIENTE ARREGLO CON LOS OBLIGACIONISTAS DE LA
CAJA.
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El adeudo oon los obligacionistas es de cceecceves
$ 63.944,025.00, incluyendo el servicio de intereses y amorti sa-
cién de los Bonos oro, que no han sido pagados, el que tendrfa -
que ser cubierto en su totalidad en el afio de 1958, por medio de
su servicio anual de intereses y amorti zacionese.

Se propondrfa la amorti smcién del 35% del adeudo de
$ 13.,944,025,00, 1o que importarfa la suma de § 4.880,408.75, 1la
di ferencia se acumularfa al capital insoluto, oonatituyendo un -
capital de § 59,063,616.25 ouyo capital, bajo las nuevas bases -
de arreglo, se consideraria como préstamo hecho directamente al
Gobierno, a un plazo de 80 afios, considerados desde la fecha de
la firma del convenio y con interés de 3.5% anual, debiendo de -
cubrirse los intereses solamente, con exhibiciones anuales duran
te los diesz primeros afios, a partir de los cuales ae cubrirfa, -
ademds, anualmente el importe de la amorti zaciéne.

En la actualidad los servicios por intereses y amor-
ti zaciones, importan:

Por intereses. -ww-.<--ww= § 2.250,000,00

* amortizacidne wemecw. ® 2.2?2:000.00
TOTAL. " .

Con el nuevo arreglo importarfan estos servicios:

Por intereses. e-c-cem.-- 2.067,626.57
= 84

" amorti gaoiéne ec-we=o y
TOTALO , 2. 911. 9 Y

debiendo durante 1os diez primeros afios de pagarse solamente lo
correspondiente a intereses, esto es, la suma de § 2.067,626457.

Ya en estas condioiones, libre la CAJA de su inmedig
to compromiso para con los obligacionistas, que pasarian a ser -
acreedores directos de la Nacién, podrfa reorganizarse conveniep
temente, haciendo la juiciosa liquidacién de los intereses que -
le estdén afectos, en la formma en que lo estd efectuando o en la
que en vista de las cirounstanoias se estime més conveniente, «-
8in que por esto deje de seguir prestando sus servioios, con las
sunas que vayan adquiriéndose por pago de deudores, producto de
fincas y utilidades que se obtengan en operaciones de refaceién;
preparéndose las refomas convenientes, para convertirla, en su
oportunidad, en el Banco Hipotecario y Refaccionario Rural con -
sus estatutos en consonancia con Jla reforma agraria que impone a
la propiedad rural el artfculo 27 de la Constituwoiédn y con la w=
proteccidn que para su fomento se impone impartir el Gobierno a
la Agricultura Nacional.

Por las condici ones de mejorfa que fundadamente se =
espera obtengan todos los negocios en el Pafs, y especialmente
loe agrfcolas, no es aventurado suponer un halagador y S8eguro -=
futuro para la Institucién, que le permitirfa a la vez que pres-
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tar grandes servicios los intereses agricolas, al resarcirse =
en parte de sus considerables pérdidas y colooarse en situa---
cién que le perni ta aportar al Gobierno, de quien ser{a deudo-
ra del capital que representa, lss sumas necesarias para que =-
en su opnrtunidad pudiera cumplir los compromi sos que en vires
tud del arreglo contraeréd directamentee.

NOTAe:- De tomarse en consideracién las bvases pro-
puestas, se tomarédn las verdaderas cantidades que exige la de-
bida liquidacién, pues las que se han tomado no son sino las -
necesarias y yés aproximadas para exponer el gran conjunto de
la operacién, el que no se afectarf{a grundemente al ser hecha
la rectificacién que se indicae



EXPOSICION DE LAS INVERSIONES HECHAS POR LA CAJA HASTA OCTUBRE
11 DB 1912.

Total de préstamos hipotecariose =eeccccman- § 47.639.46 00 a-

A deducir por pagos hechos. wecomemem= ®  1,495,828.50 ==
QUEDA: . § 46.143, 640.50
Aumento por intereses. comenveana ¥ 112. 23:50 -o

$ 464261,464.00 --

Para pago de pasivoe =----= § 29.991,841.91
Para mejoras. cecee- * 17,647.627.0

TOTAL: $§ 47.639,469.00
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DISTRIBUCION DE LA&S HBJORAB
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Obras hidradliocas. CL L L L L L ' 2.386 547 Sg --
Medios de comunicacién y transporte. ce- . £902,277.48 e
Construcciones e inmuebles. cocsoumn " 274,798.82 ~-
Maquinaria, dtiles y aperos. cememens % 1.173,309.11 -
PreparaciGn de tierras, oultivos y potre--

ros. R " 508,509.92 --
Conpra de semovientes. ceccenem » - 799,745.75 -
Hejoras diversas. ceccom=. ¥ 515,&99;99 --

SOMA: == § 6.250,994.71 --

Anticipos hechos para mejoras, cuya inver-
sién no ha sido comprobadae cecccece " 2,803,155.45 -

Cantidad a disposicién de los agricultores
para mejoras, en la CAJA o en los Bancos. " 8.543,476.93 --

17.647,627.0
Lo
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