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nas acababa de pactarse en Europa el emprestito
hechospor el Ejecutivo, usando de la autorizacion que le
otorgd en 13 de Diciembre de 1887 el Congreso de la
Unidn, euando la prensa oposicionista, antes de conocer

las bases del convenio y recogiendo las cifras ideales que

echaba4 volar el vulgo, se lanzé al combate, impugnan-

do, no el verdadero contrato, sino el que habia forjado su
imaginacion para_hacer al Gobierno los cargos de que
despilfarraba los fondos publicos y comprometia el por-
venir economico de la Nacion.

N osotros guardamos silencio entonces, y dejamos pasar
esa tempestad teatral que soplaban especialmente los dia-
rios clericales, 4 pesar de que éstos frecuentemente diri-
gfan rudas interpelaciones 4 nuestro periddico el Szglo
X/X, 4 quien sin fundamento! suporien'ser €l organo del
Sr. Secretario de Hacienda, y que de este funcionario re-
cibe sus inspiraciones.

Publicése al fin el contrato.definitivo, firmado en - Ber-
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lin el 24 de Marzo de 1888, y 4 la vez se hizo saber al
pueblo mexicano con los documentos mds auténticos, que
el éxi?x habia sido no sélo completo, sino inaudito en los
mercados de Europa,

En Londres, al publicarse el proyecto del empréstito
al 8% por ciento, se verificaron/emisiones con prima de
unay-medio por ciento sobre-tipo dé emision y la Bolsa
lo cotizd) al ochenta, suscribiéndose el primer dia por diez
y siete millones de libras.

Al dia siguiente; 25 de Marzo, Berlincubrié cien ve-
ces, y el dia 26 '€l Banco Nacional de México avisaba al
Sr. Ministro‘de, Haelenda, que la totalidad de las suscri-
ciones del' nuevo empréstito pasaba ' de ochenta mi-
llones.

[niitil es recordar aqui-€l aplauso -unanime con que la
prensa extranjera felicit al Gobierno’ por tan brillante
resultado, que revelaba cudn alto se habfa levantado el
credito de la Repiiblica, como 1o demuestra la aceptacion
que la firma de-ésta-habia tenido, al hacer la emisién la
casa de Lippman, Rosenthal y Compaiifa, en. Holanda,
la de Bleichréeder en Alemania y la de Gibbs é Hijos en
Londres.

En medio de este sentimiento undnime de entusiasmo
por el triunfo moral alcanzado por el Gobierno, sélo se
oyo una nota discordante, la quelanzaba la prensa. cleri-
cal haciendo acusaciones absurdas 'y disparatadas.

Pero tiene tan poca autorizacién ese partido cuando se

trata de cuestiones de patriotismo, de ciencia de gobier-

v
e al
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no 6 de moralidad administrativa, que los p‘crm(hcos libe-

rales miraron con desdén los ataques de los clericales.

Desgraciadamente algunos diarios republicanos, Fog

dos por un espiritu de oposicidn sistematica, se :}}’ﬂmn a
sus contrarios, y abrigaron en sus columnas los escritos
de éstos, sin comentario alguno, sin rectificaciones, acep-
tando como propias esas producciones que era preciso
juzgarlas inspiradas por la mala fe ¢ por la mds crasa
ignorancia,

Esto nos obligé 4 contestar 4 los nuevos adversarios,
dando asf una muestra de que sabiamos distinguirlos de
sus aliados.

Y 4 este fin, asi como también para dejar consignado
para siempre el hecho indiscutible de que nuestro Go-
bierno no obraba con el empirismo financiero que ha si-
do la pauta de muchos de los Gobiernos pasados, em-
prendimos el estudio cientifico que coleccionamos hoy, 4
fin de darlo 4 conocer 4 los que no leen nuestras humil-
des producciones en el Szglo X7X.

Con este trabajo, que tal vez se conservara en los ar
chivos piblicos y en las colecciones de muchos particula-
res, se vera siempre que la administracion del Sr, Gene-
ral Diaz, moralizada y celosa dé la honra del pais, ha sa-
bido salvar 4 ésta de la crisis econdémica, y que su
ilustrado Secretario de Hacienda realizd con inteligencia

felicisima el programa patriético del Presidente.

1.A REDACCION.




—\ Voz de México, habiendo notado que el abuso de
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los insultos dirigidos al partido liberal no producian
el efecto esperado, apela & un recurso supremo y re-
probado, muy conocido del clero, muy bien empleado por
¢l desde hace siglos, muy eficaz para corromper el cri-
terio de masas ignorantes, y muy bien legitimado por
la moral jesuita descubierta enteramente por su gran acu-
sador Paul Bert en la Cdmara francesa. Este recurso

consiste en usar de la mentira mds grosera, mas brutal,

més repugnante, y envolverla en pafios calentados por la

hipocresfa y las pretensiones cientificas; en hacerla im-
portante por-losuave de las palabras; en darle visos de
verdad por una suplantacién de hechos; en elevarla sobre
el sentimentalismo de virtudes civicas que jJamds se prac-
tican, y én hacerla imponente por la alarma que amenaza
y la perspectiva de catdstrofes que desalientan. Esta cien-
cia del fraude intelectual, que se convierte en el raferis-
mo cientifico cuando estd aplicado por espiritus poco vi-
gorosos, es la ciencia de los concilios, ‘de las enciclicas,
de los breves; es la ciencia de ese poder que siempre gri-

ta: “creed porque yo lo digo;” es la ciencia que sostiene
1
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los articulos de®Za Voz con las altas miras de estudio pro-
fundo sobre el empréstito de 1888.

Pet..lo que sf lastima 4 los verdaderos liberales, es que
I,‘cnmhc\(}. de alto rango en la prensa nacional como
El Monitor Republicano,acreditados ene ] extranjero, con
inmensa circulacién en la Repiblica, celoso y valiente de-
fensor de nuestras instituciones; el-primero en vigilar en

honroso puesto €l cumplimiento de las leyes de Re
forma, el cldsico enemigo-delos manejos clericales, y siem-
pre patriota sosteniendo el prestigio nacional, haya dado

‘;Lbida en sus colunmas al 5'1';1."‘/‘/5/';.'5»'1!0 escandaloso articu-

Creemos que £{ Monilor usa de su dercclm atzlcando
4 la administracion actual; peroeste derecho no llega ni
puede llegar hasta demostrar con ¢l que uno de los pri-
meros 6rganos-de nuestro_prensa debe desprestigiarse
cientificamente por tal de alentar las iras salvajes del or-
gano. clerical, 'y usamos de esa expresién porque solo el
indio Ji 6 €l cwuquc Geronimo deben haber sido capa-
ces de hacer cdlculos financieros como el que nos mues-
ira La Voz en el articulo V de su llamado estudio.
Nopor ¢onvencer 4 La Foz, sing por respeto ala Na-
cién, y para-excitarla lealtad del Monztor hasta atraerlo
4 un debate sério 6 4 una rectificacion de su tiltimo juicio,
vamos 4 hacer un estudio completo del empréstito de
10.500,000! libras esterlinas. Las cifras seé contestan con
cifras, y la cuestion pasard de ataque politico & sereno

caleulo financiero. Nuestro estudio serd dividido en tres

o

partes: 1 Demostracién de los errores en que incurre el

g 2 ~ > o5 .
yrgano clerical y de su refinada hipocresia y mu'lf fe al

tratar este asunto. 22 Cdleulo financiero del \.’n[nuuto
3* Demostracién de la conveniencia de la opéracién.

Hecho nuestro estudio financiero, proponemos 4 Lo Voz
depositar ambos contendientes en la casa de comercio ¢
Banco que elija la suma que guste, y someter ambos traba-
jos 4 un jurado formado por los calcaladores de los Bancos
que existen en la capital, quienes fallarin qué cdlculos son
los que no adolecen de errores. El que haya cometido erro-
res, quedard obligado 4 perder la suma 4 favor de algiin
establecimiento de beneficencia. El clero estd rico v SL le

)

presenta una‘excelente oportunidad devencer er buenay
honrosa lid, dando un fuerte golpe contra el prestigio de
la administracion, si es.que de buena fe cree que ha ilus-
trado la opinién con sus articulos sobre el en npréstito.

La Foz no dice mas que absurdos.

PASes ey [ = 3

Para sacar los 330 millones de gravamen que afirman
la ruina de Ja Nacion Mexicana, Lz oz recurred Sumar
lo que los financieros llaman nuda propiedad de un titul
con su goce. Este modo de sacar el valor actual de
obligacién paramedir su gravamen, permanecié descono-
cido’en la ciencia financiera hasta que &l drgane cleérical
se propuso emplearlo para atacar al Gobierno. En r:ﬁx:m,

La Voz nos produce los 330 millones agreg

gand O '1] api-

£ 3
tal'del empréstito Ios Intereses que ¢ste.debe causar du-

rante su amortizacion. ILLI metodo de valuacidén tiene

y . ] o lueo eIt haake
que cambiar desde luego el seguido hasta ahora por los
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peritos en la m2teria. Un arquitecto clerical tiene que
afirmar al valuar un predio en la ciudad:

Costo W construccion del predio..............n$ 100,000
Interés ai5 p 8 anual durante 100 aiios, térmi-

no probable de su duracidén. v, ioerinenes .ees 600,000

Valor del predio para Za Voz de México......$ 700,000

Si fuesen cientificas las apreciaciones de La Voz, impor-
tarfa muy poco al Erario esa deuda de 330 millones de pe-
sos. Como no hay matemdticas especiales para liberales
distintas de las de los clericales, el Secretario de Hacien-
da haria el siguiente cdlculo:
Valor de ecnstruccién y terreno de la pro-

piedad urbana en el Distrito Federal...$ " 100.000,000
Producto al.6 p § de dicha_propiedad du-

TANLE QO ANOSuas oo n g ssesesnthsropia T 14 600.000,000

Valor de la/propiedad, segin la Voster.o.d  700.000,000

Que al diez-al millar-anual por el impuesto directo ren-
diria siete millones de pesos, cantidad muy suficiente pa-
ra amortizar en corto tiempo el empréstito. Que dirian los
clericales admiradores de.Ze ¥oz siel Sr. Dubldnordenas
se que se le aplicara'd la hora de pagarlos/impuestos cl
sistema de avaltio con que su 6rgano en la prensa intenta
medir las operaciones financieras del Gobierno?

Pero para alarmar de modo tan estiipido no era nece-
sario hablar del empréstito; bastaba declarar arruinada 4 la

Nacidn, diciéndole: #En cincuenta afios y 4 cincuenta mi-
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llones de pesos que importan los ingresos federales y ge

los Estados, tienes un gravamen de dos mil quinicm;_/(s mi-
llones de pesos; todos tus valores apenas }.l]C;an-E;?{ 4 mil
millones; debes, pues, un 150 por ciento més de lo que re-
presenta tu activo; estds perdida para siempre.n Esto se-
rfa muy sério si al primer examen no fuese muy ridiculo;
pues nosotros afiadiremos que, segin La Voz, la Inglaterra
calificada por el mundo financiero como el centro de
valores mds poderoso, se encuentra en peor situacion que
México. En efecto, haciendo uso del sistema de célculo
clerical, se obtiene:

Deuda actual de Inglaterra 610.000,000 libras ester-
linas.

Pero como la deuda de la Naeidn inglesa no estd colo-
cada en rentas limitadas, como el empréstito de 1888, sino
4 perpetuidad, tendremos:

DEUDA TOTAL.

Capital 610.000.000 libras esterlinas.

’

Interés, 3p§ 4 perpe-
tuidad Lavss Infnto,

Valor total, el infinito de las riquezas. De manera que
aun cuando Inglaterra sea mds poderosa que México; co-
mo ¢éste adeuda una-cantidad finita-y pura; la primera, su
deuda, es infinita, resulta la ruina eterna para los ingleses,
Y como Francia, Italia, Rusia y otras naciones, estdn en
el mismo caso, puede afirmarse la ruina universal, excep-
to para tres 6 cuatro naciones, entre las cuales se encuen-

tra México.
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Si estos absufflos no fuesen acogidos por millares de
perSwaas sin cultura, grotesco seria ponerlos en evidencia
en un 11{‘1"5 que cuenta con seis mil seiscientos kilémetros
de vias ferdeas y millares de escuelas: pero que desgra-
ciadamente cuenta| tambiéit-con millares de impostores
que unas veces desean poner la ensefia de la patria 4 los
pics'de la Santa Sede, y otras sacrificar ¢l crédito, el buen
nombre y ¢l porvenir de'esa patria, ante la venganza de
un partido-apasionado por-recobrar lo que la Nacién le ha
de rehusar siempre: el poder. | {Pobre partido el que se
presenta al pueblo mexicano en los momentos en que és-
te lucha por su‘engrandecimienta econémico con calcu-
los financieros como el de los 330 millonésde pesost~-No
habrd quien deje de saber que la ‘miseria jamds ha sido
vencida por la indigencia intelectual.

Aceptando los cdleulos de La Voz—hay que convenir
en alguna de estas dos cosas: en que €] dinero no debe
ganar interés, 6 en que todos los habitantes de la tierra
deben ser-usureros.

Primer error de La Voz, superior 4 $76.000,000.

La Voz, para aterrorizar 4 su publico, asienta formal-
mente que la-amortizacion.del empréstito de: 1888, debe
comenzar en Abril 1° de 1893 y terminar €l 31 de’ Mar-
z0 de 1960, 6 lo que equivale 4 asegurar que dicha amor-
tizacién durard 67 afios.

Esta aseveracion es falsa: Ja amortizacisn del empiés-

/
Zito, en el caso de que el Gobierno mexicano no pued

<L

hacer uso de su derecho para amortizar sumas fuertes

-~
|

después de 1898, 6 que después de esta 1(Zcha no pueds
hacer una conversion 4 un tipo bajo de interés, xo'/gmdf
vd durar 43 aiios. 4
Se encuentra en la wTeoria Matemdtica de ‘Tas Opera-
ciones Financieras,n por Charlon, 22 edicién, Paris, Gau-
tier-Villars, impresor, 1878, pdg. 29, mim. 37, la siguien-
te formula:
4m
1+t A
( 4) ~A—Vt
A, significa anualidad.
¢ el tanto por uno,
V el capital.
4 m el nimero de trimestres.
Vt (252
AT

bl 2
log.( 3{):10g. 1,015=0,00646604
I

log.r_'_i:i: 1,11261150
5
de donde m=1%2,07.

(Corregida conforme & las observaciones de lawSemana
Mercautily que aceplamos rectificando nuestras  operacio-
nes anteriores.)

Demostrado que la duracién de la amortizacion debe
durar solamente 43 afios, queda probade que La Voz in-
currié en un error de 24 afios de mds en la amortizacion,
y como calcula que durante este tiempo la Nacién debia

pagar setenta y seis millones cincuenta y dos mil tres-
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ientos cincuenta y tres pesos, 4 esta cifra alcanza el pri-

T\ . y
mer vrror que hemos encontrado al examinar los cdlculos

del col&;a clerical.
)

11

:l(r)()‘\'TINL'EMOS analizando los cdlculos de La Voz de
\;‘3';3;5_.1[&1‘12'0, para demostrar-la mala fe y la-ignorancia

9 con que han sido formulados.

Al ocuparse del primer quinquenio Za Voz establece
las dos siguientes partidas en el articulo que refutamos,
que dicho diario rectific6 el dia 7:

“Por interés de dos trimestres en depdsito

constante hasta saldar el capital, arts. 6°

y 59, inciso 8°
Rédito de este capital muerto, que debe exis-

tir en poder de Bleichréeder; 4.6 p 8 6.804,000

6.979,500

Todo esto es falso y no se comprende qué apoyo, con
aparienciade sentide comin, puedadarle Za Voz. En el
articulo 8 del'contrato ‘se lee:

“También dejard el Gobierno mexicano en poder de la

casa S. Bleichroeder la suma de cincuenta y cinco mil li-
o
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hras esterlinas, 1Tnx'tc del primer crédito; y otra igual suma,
part&:del tercer crédito, con destino de constituir el depd-
sito de\os trimestres anticipados en conformidad con el
art. 6° de'ste-contrato.”

Seve, pues, que el ‘Gobierno mexicano estd obligado
4 dejar en depésito, hasta la amortizacién del capital, la
cantidad de 111,000 libras. Supongamos lo peor, que el
Gobierno las regalase al banquero berlinés;la Nacién per-
deria ciento once mil libras y ni un centavo mas. ¢De dén-
de, pues, viene e€sa pérdida que asciende 4 casi siete mi-
llones? Si prestando 6 depositando ciento once mil libras
sin interés durante 43 afios, se pierden $6.979,500, y re-
galdndolas s6lo se pierden ciento once mil libras, quiere
decir que el que regala su capital, obtiene una ventaja
sobre el que-lo presta sin-interés, igual 4 1a relacién que
existe entre $6.979,500, y 111,000 librds, 6 sea una ven-
taja aproximativa de9 4 1.  Por consecuencia, todos los
que tengan depdsitos en el Banco Nacional, que no abona
interes, deben apresurarse 4 regalarlos al expresado es-
tablecimiento, si quieren convertirse inmediatamente en
millonarios.

En nuestro concepto, el que deposita una suma duran-

te un cierto tiempo 6 que la presta sin interés, sélo pier-

de los intereses de esa suma, durante el tiempo que la
O

mantiene prestada- 6 en depésito, 6.lo. que es lo mismo; la
pérdida equivale 4 la diferencia entre esta suma y e/ va-
lor-actual que le corresponde en relacién con el niimero

de afios que debe durar el depdsito. Asf, pues, tendremos:

11

14

&
‘ . / 4
afios de plazo, cdlculo al 6 p8 de interés ‘/”"
7 10,791

Diferencia....coeeene £ 100,209

Efectuado el cambio 4 razén de 37 peniques, como lo
desea La Voz, y tomando la diferencia con la pérdida
imaginaria de $6.979,500, que establece el érgano del cle-
ro en sus dos primeras partidas, seaceptard que el segun-
do error encontrado en los cdleulos de LZa Foz asciende

a $6.329,496.

TERCER ERROR EN LOS circuros DE “La Voz."

Tercera partida, tercererror. Dice el periddico del clero:
“Comisién convenida, art.'89, inciso 60......$ 231,250
“El inciso 69, del art. 8° es el siguiente:

“El Gobierno mexicano pagard los gastos de la emision
en Europa, La casa S. Bleichroeder se encarga del pago
de todos los gastos de la emision por una suma total de
cuarenta y seis mil doscientas cincuenta libras (£46,250),
que le abonard el Gobierno mexicano, las'que’al realizar-
se el precio de compra, se deducirdn en cuatro pagos,
iguales de los importes disponibles de las cartas de cré-
dito arriba mencionadas.”

Ahora bien, ¢por qué La Voz, al convertir las 46,250

libras en pesos mexicanos, multiplica por cinco para ob-

{

y . = 1111 }f . ,, /
Valor en caja de ciento once mil libras...W..... £ 111,009 ;
Valor actual de 111,000 libras, 4 recibir 4 40 4
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b - .
REner 231,250 pesos, como si el valor del peso mexicano

fuestiacle 48 peniques? ¢Desde cudndo ha terminado la
deprecigpjén de la plata? Sicomo lo hace después, de una
manera-aceptable, compra los pesos 4 37 peniques, resul-
tard por comisién la suma de $300,000. El error en este

easo- por-disminucion, equivale 4 $68,750.

CUARTO ERRCR EN LOS cArLcuros peE “L.a Voz.”
La Voz dice al escribir su cuarta partida:

“Descuentos de cartas—6rdenes de pago'”...$ 418,509

Aunque Za Voz no dice d qué tipo de interés se verifi-
c6 6 ha de verificarse el descuento, nos figuramos que se-
ria 6 serd al 5 p8 anual; tipo elevado para descontar en
Europallos valores de la primera firma bancaria del Im-
perio alemdn, y esta asercidn se robustece si se atiende a
que el descuento del Banco de Londres no pasa del 2%
por ciento, cifra que el ministro inglés Goschen ha fijado
como interés nuevo ‘para la conversion de los antiguos
consolidados 3 p8 y cuyos nuevos titulos fueron toma-
dos sobre la par al 102 y 103 en el primer trimestre del
corriente afio, Aceptando, aungue eleyado el 5 p 2, re-

sulta:

1.® Carta orden.

42 parte de 2.590,000 libras, producto de

A deducir:

Por el primer trimestre antici-
pado que debe quedar en
depodsito constante

Por la cuarta parte de la 46,250
libras gastos de emision.....

Por el 13 p8 de comisién por
el servicio de cupones ¥y

amortizacion de bonos........

Valor por el que puede gi-
STRRY. T o -

Descuentoal 5p 3 anual por
tres meses plazo para el
vencimiento de la primera
carta orden,......

La segunda carta orden tiene
un valor igual 4 la primera
mds 55,500 libras, y su des-
cuento al 5 p8 anual por

CUALIQ MESECSicearsrssssrerasase

A la vuelta..oooee

3.700,000 libras al 70 p§ ceeveverinenrnin &

r‘f

647,500

10,596.64

T™ d o Lo d
l/,bDO.S/
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De la vuelta
. 4 tercera tiene un valor igual

¥y
.

a.q primera y su descuento
=~ )
POI" « 1ICO MESES, €S...vvvuns.s
La cuarta tiene un valor igual
4 la segunda y su descuen-

to por seis meses. es

La cantidad total, importe del

descuento, es
que reducidod pesos, resul-
tan 297,307 pesos:

De manera, que aun cuando el gobierno haya descon-
tado en un mismo dfa todas sus cartas y. que este dia ha-
yasido el\1° de Abril de 1888, cosa que ng sabe Za Vos
y-que podemos asegurarle que'no ha pasado, el calculista
clerical cometic un error’igual 4 la diferencia que existe
entre la cifra de $418,509 v la de 297,307 que habria im-
portado el“descuento. | El-cuarto error asciende, pues, 4
la cantidad de 121,202 pesos.

La 52 y 62 partidas, relativas al importe de timbres,
gastos de viajes; telegramas, impresién-de bonos y cer-
tificados, no son €l resultado del cdlculo, sino de una sim-
ple apreciacion. ZLa Voz estima estos gastos en $146,250¢,
No podemos discutir sobre cifras que aun son desconoci-
das para el mismo gobierno.

La 72 partida: Honorarios 4 las personas que agencia-

ron el empréstito, sélo sobre 3.700,000 libras, estimados

il y -
en $186,000 es falsa. Entre los telegraffas que figuraps

en el “Informe del Secretario de Hacienda al (..'on;;‘l?s;:_w
de la Unién,” hay uno por el que aparece que egobier-

7

de comisién sobre la parte tonda en fir-

no acuerda 1%
me. Si La Voz hubiese leido dicho “Informe,” verfa que
el 11 de comisién no es otra cosa que las 46,250 li-
bras que aparecen concedidas en el articulo 82, y que re-
presentan exactamente el uno y cuarto por ciento sobre
los tres millones setecientas mil libras tomadas firme. Con
posterioridad a la publicacién del contrato, £/ Diario Ofi-
cial declara que los Sres. Sdnchez y Noetzlin no tienen
que recibir ni un peso del Erario federal, por considerar-
se como agentes del empréstito. ~Este nuevo error im-

porta, pues, $186,000.

GRAYE ERROR EN LA PARTIDA.
En la 82 partida se lee:

“Comisiéon de pago de bonos en el

quinquenio; art.; 3% ineiso 10, & 1}

&

POL CICTHLON . Rast olbasids v Vs st idl o« $39,97
En esta partida hay dos errores, y uno de ellos de su-
ma. gravedad.
El primer error es el siguiente:

Suma de los 20 trimestres de un
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quinquen:.\al 6 por ciento sobre

10.500,000 libras £3.150,000

Suit lo que corresponde 4 Blei-
chrf*der por trimestre, 1l
CIENLO puwrrrrrrs
Calculado. en pesos, 4 razén-de
peniques, resultan...........
Y 10 39,975. - La Voz quiso convertir en, esta
pesos d razén de 48 peniques, comossino existiese de-
preciacion en elvalor actual de la plata.

El segundo error es de suma gravedad,en cuanto 4
que dd la medida de la ilustracién de los redactores de
La Voz en materias financieras.

La primera regla de aritmética que se ensefia en las es-
cuelas primarias de todos los paises civilizados es la su-
ma, y la primera regla para sabér sumar /consiste en no
intentar haeerla con niimeros concretos que no sean de la
misma especie, Se ensefia 4 10s nifids que no es posible
sumar caballos con perros, con cargas de trigo, con cleri-
cales, con proclamas revolucionarias, El precepto elemen-
tal ha sido violado por Za oz En las operaciones finan-
cieras, los nimeros no son signos de abstraccién, sino re-
presentantes de za/ores concretos y, en conseeuencia, para
sumarlos, deben ser de la misma especie. Para sumar va-
lores, deben ser éstos todos actuales 6 todos 4 un mismo
plazo. ¢Qué dirfa una reunién de acreedores; si el sindico

de un concurso les presentase la siguiente liquidacién?

Pasivo. ...
Activo:
En eaias Wi o Rl :
Por sueldos que (‘Ic\'(-ngm';i el

concursado, 4 razén de $250

ﬂlCHSUf{lCS ({Lll'flﬂ[C cuarenta

Saldo 4 favor del concursado.. $100,000

Por consiguiente, si le resulta ese saldo tan fuerte 4 su
favor, deberd conservar los $40,000 en caja, recibir
$60,000 en efeetivo de sus acreedores y entregar 4 éstos,
dejdndolos muy satisfechos, los recibos de las quincenas
durante 40 afios, Tal seria la resolucion de La Vozy asi
lo aseguramos, porque en su cdleulo sobre el empréstito se
atreve 4 sumar valores actuales, como son los que cubren
gastos inmediatos, con valores 4 plazo, como lo son l4s
cantidades que‘debe-recibir el banquers de Berlin cada
trimestre, y que le corresponden por el L por ciento de co-
misiéon, No hay duda alguna de que La Voz, por tal de
atacarmal Gobierno, es capaz de producirnos lal suma de
cien-clerteales'con cien personas de sentido comtn, no
siendo les sumandos de la misma especie.

Pero el error supremo de La Voz consiste en tomar
eniconsideracion, para lo que llama ¢uentd) sélo las sumas

que en su concepto, y falsamente, deben obrar 4 cargo de

la Nacién., En todo el cdlculo de La Voz no hay un solo

3
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‘ngreso, no se tuina en cuenta los millones que recibe el

Gov>rno para pagar, obteniendo un sobrante de conside

c Ty 1 11 1 ) 1 lend Fo | ‘

l(l(_]"”. 'S doce ]]HI]("HCS dacg I €508 (I'.‘ i deuda LHOUTANe
= ,

no se tom:i‘en cuenta el rescate de los titulos de la deuda
contraida-en Londres, que-sin la combinacién del Sr. Du-
bldn serfa preciso amortizarlos después de 1890 al 50 por
ciento y esta amortizacién importaria siete y medio millo-
nes de libras estérlinas, Para Za Voz neo importa nada
pagar-6 dejar de hacerlo, 3 por ciento‘anual sobre setenta
y cinco millones de pesos. La Voz, con desatinos, preten-

de medir las nuevas obligaciones; no se acuerda de las

que se destruyen, habla de nuevos intereses y olvida lo
que importan 1os antiguos que desaparecens No haceuna

liquidacién, niun cdlculo; sino una borrascosa bacanal

de cifras sin origen legitimo,/sin’ coordinacién matemati-

Yoo v p . 3
a . .7
I

Ca,| SIE Comomacion JTICICTra, 1

a'querido alarmar, para

Ver qué réncor muéve., gue odio agita; qué tenebroso re-
CHIS0/8€ presentacoll un escdndalofue prestigie 4 su par
tido. Este supremo jerror, qu¢ implica nada menos que la
supresién del empleo itil del emprestito, importa cerca
le sesenta millones de pesos. "Afadid mde A cnt o

de sesenta millones de pesos. “Afiadid mds de quince ]

. . I » oy .
importa el cambio en plata, y que Lea Vo2 olyiday pues;sd-
lo lleva cuenta de la depreciacion de la plata evando dsta
es contraria al Erario, no cuando le es favorable en gran-
des sumas. Las partidas 93, 102 y 12 adolecen del error
de la 83; son valores 4 plazo queno pueden sumarse\con

os valores actuales querepresentan los demds componen-
I

s del gravamen en el primer quinquenio. En nuestrc

o
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o ’."
primer articulo hemos probado que hay error en el calg?”

lo de los demds quinquenios, puesto que la anwr{,{ﬂxcid::
debe durar 43 afios, y no 67 afios. (Qué quedaghel estu-
dio de La Voz, cuando todo es error? En el articulo si-

guiente lo diremos.
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§¥7SESCUBIERTOS. y puestosen evidencia los™ errores co-
s metidos por La Voz en sunotable elegfa sobre el em-
(‘3’} prestito, y destruidas las cifras que el lirismo de ve-

nerables teélogos habia amotinado al rededor de una cues-
tion econémica, vamos 4 presentar el estudio de la opera-
cién financiera de 1888, conducidos con firmeza por el Fi-
gor de un método extrictamente cientifico. Exponemos
nuestro trabajo, no para lograr la conquista de beatas his-
téricas y fandticos embrutécidos por el ‘abuso de excitantes
tan_fuertes como el odio, sino para los ciudadanos gene-
ralmente olvidades, para los hombres de negocios, de ini-
ciativa inteligente, de capital activo, de trabajo tenaz, de
miras levantadas, de ambicién por su bienestar personal y
de entusiasmo por el engrandecimiento de su pafs. A es-
ta‘clase de hombres, silenciosos y desconocidos obreros
de la riqueza nacional, hay que dirigirse con lealtad y es-

tudio para sostener una confianza que puede vacilar, gol-
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+ "ada estiipidamente por la alarma de los que se confor-
man «pn hacer escdndalos, no alcanzdndoles su atrevi-
miento para producir ruido con verdaderos explosivos.
Asi, pues, 110s es indiferente que el articulista de La Voz
sea como €l lo dice, un muy viejo campeén en la prensa:
esto quiere decir que lleva mucho tiempo de ejercer el
triste oficio de intoxicar la opinién; noses también indife-
rente que siempre tenga su cartuchera repleta; lo que ne-
cesitamos Ilenos son los cerebros: y hasta ahora no ha da-
do pruebas La Voz de que ésta sea su principal cualidad,
para merecer las repetidas y ardientes felicitaciones de
Monsefior.

Entremos en materia.

Los elementos del c4lculo financiero son los valores ac-
tuales, los valores 4 plazo, los valores probables. El cdlcu-
lo con valores actuales y 4 plazo no presenta dificultades;
pero el cdlculo de los valores probables si da en muchos
casos soluciones perfectamente exactas: ofrece en otros,
obstdculos invencibles-dérivados de falta de datos, del
nimero de experiencias 6 de apreciacién completa. en las
probabilidades de los acontecimientos componentes. Pero
st no se puede fijar siempre la certidumbye por el cdleu-
lo de las probabilidades, éstas si aseguran en todo caso
soluciones aproximadas, capaces de formar criterio cien-
tifico y dirigir operaciones que apatecian abandonadas. 4
la oscilacién perpetua de un péndulo tedrico entre el éxito
y €l desastre. Siguiendo las reglas elementales del c4l-
culo, no combinaremos imprudentemente valores actuales

con valores probables, como lo hace La ¥oz, creyendo ob”
tener un resultado positivo de $300 con la suma dg 1,1(‘:»0
en un billete del Banco Nacional; 100 ofrecidg# A diez
afios de plazo y 100 prometidos por /a suerte & un bille-
te de loterfa. La combinacién de los valores en su apre-
ciacién moral, se trasforma en obligaciones fijas, irrevo-
cables, 6 en obligaciones probables que por lo tanto ofre-
cen ventajas ¢ gravdmenes condicionales.

Debemos, pues, comenzar por separar las obligaciones

fijas ¢ irrevocables que impone el contrato de las obliga-

ciones probables, y para llenar tal objeto recordemos log
principales articulos de dicho contrato.

El Gobierno Mexicano se compromete 4 dar en cam-
bio de las 10.500,000 esterlinas de bonos que emite:

1.° Cinco anualidades servidas por trimestres de &
630,000 libras cada una.

2.9 Agregar 4 ¢éstas 40.04 anualidades de 4 682,500 li-
bras eada una, servidas también por trimestres.

A menos que al cumplirse el pago de las anualidades
de d 630,000 y pagadas las primeras cinco anualidades de
682,500 libras, haga el Gobierno uso del derecho que le
otorga el art, 4.9 inciso 6.9, que 4 la letra dice:

uDesde el atio de 1898 el Gobierno Mexicano Ziene e/
devecho de aumentar & su arbitrio el fondo de amortiza-
cion & de redimiv & la par el valor total del empréstito...n

“La Voz, por ignorancia ¢ por mala fé, 6 por ambos
motivos, para hablar con propiedad, no da ninguna sig-

nificacién 4 este articulo, cuando al tratarse de la apre-
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Bty o, Fomipy . o - . .
acion financiera (.I('. un CIHI)[’LZSUU) €s (IC una lITlI)OI'[(HlCl.’I

capitap, A reserva de fijarnos detenidamente en este pun-
to al hadgr el estudio de las obligaciones probables del
empréstito, probaremes la alta significacién que tiene el
derecho desprectads por La Voz, con un ejemplo de actua-
lidad,

L Economuste Francazs, correspondiente al sdbado 28
de Abril de 1888; consigna las siguientes cotizaciones pa-

ra la 'deuda de los Estados-Unidos del Norte:

Interés Cotizacion
Par. anual, 26 de Abri)

Deuda que el Gobierno tiene de-

recho d amortizar pasado 1891. 100 110

10~
——
(=

00 00

128.50

e =
)

Deuda amortizable 4 I;u'gm plazo. 100

Cuando se comparan dos valores negociables emitidos
bajo distintas firmas, débe desde luego tomarse en cuen-
ta la honorabilidad y. solvencia de los respectivos acree-
dores; pero en nuestro-¢jemplo no hay mas que un acree-
dor responsable de ambos valores, la Nacién americana
cuya portentosa prosperidad hace evidente la certidum-
bre del pago.

Siendo, pues, el mismo acreedor con riqueza sobradi-
sima para llenar con gran desahogo sus compromisos,
¢como es que el bono de 100 pesos que gana 44 por ciento
anual, vale'un 16 un quinto pQ menos que el bono de
100 pesos que solo reditia 4 por ciento anual? Eos colo-

rines de las finanzas de familia de La Voz, nunca habrian
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cia de las finanzas habria dado la cxplicacic’m,q{;’_",andosc
en que para el valor mds alto, el Gobierno Am€ricano es-
ta obligado por la ley 4 no amortizar en un plazo largo,
aun cuando los millones desborden de su caja, mientras
que pasado 1891, puede, si le conviene, amortizar la deu-
da de mayor rédito. La Voz no podrd decirnos que com-
paramos las riquezas de Ja Nacién vecina con las nuestras:
hemos comparado los recursos del Gobierno Americano
con los del mismo Gobierno Americano, como comparare-
mos los recursos del Gobierno Mexicano con los del mis-
mo Gobierno 4 plazo determinade. Si La Voz nos ha aten-
dido, comprenderd al fin cudn importante es el derec/o
despreciado por su precaria situaciéon en conocimientos fi-

Nnancieros.

Quedan probados tres hechos:

1° Que las obligaciones fijas € irrevocables, contraidas
por el Gobierno, son las que dan lugar al entero del em-
préstito por los banqueros conforme al contrato, y-las es-
tipuladas durante los primeros diez afios del servicio del
empréstito.

2° No son fijas ¢ invariables las obligaciones contrai-
das por el Gobierno con posterioridad 4 1898, y con rela-
cién al servicio de la deuda por 40 afios, ' pues conforme
al contrato y sin deshonrar la fe nacional empefiada en
su cumplimiento, el Gobierno tiene el derecko de aunien-

4




olar & su arbityio las cantidades destinadas 4 la amortiza-
Cluy a redimir 4 la par toda la deuda.

3? s de suma importancia y no puede dejarse de to-
mar en censideracion este derecho, pues en los cdlculos
finapeiéros representa un valor. real, positivo, que influ-
ye. decisivamente en la ' determinacién del peso de una
deuda.

No siendo mas que probable la amortizacion por 437

afios, cifra obtenida por el cdleulo, resulta que las obliga-

ciones derivadas de-€ste caso no son mas que obligacios

nes probables, y no pueden afiadirse, sin cometer un gra-
ve error, a las obligaciones efectivas ¢ invariables, impues-
tas & la Nacién por el contrato del empréstito de 1888,

Queda asi justificado que para seguir el método rigu-
rosamente cientifico en nuestro estudio separemos como
obligaciones actualesy 4 plazo las que €l Gobierno con-
trae hasta 1898; estudiando las posteriores como obliga-
ciones probables en cuanto 4 la-duracién de la amortiza-
cion y d'las demds condiciones y gravdmenes que varfan
con esta duracion.

En tal COX]C(‘P[O, tendremos;

g

LIQUIDACION del empréstito de diez milfnes qui-
nientas mil libras estevlinas, ajustada & las estipulacio-
nes del contrato firmado por el Gobierno Mexicano, e/
Agente del Banco Nacional y la casa S. Blewchrieder,
de Berlin:

Emision . £10.500.000
A deducir: treinta por ciento,

prima acordada 4 los tres mi-

llones setecientas mil libras

tomadas firme al 70 por cien-

134 por ciento, prima acordada
a los seis millones ochocien-
tas mil libras restantes....... “
Pérdida por dos trimestres en
depdsito constante..............
Por comisién 11 por ciento. .....
Por descuento de letras..........
Para amortizar al 40 por ciento
los titulos de la Deuda con-
traida en - Londres..ciiiiiin.in - 6.000,000

Saldo 4 favor de

Que reducido 4 pesos mexicanos
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e d razén de 36} peniques re-

I PR S L
Por rétlitos que dejan de pagar-
se 4 12 deuda flotante
Por amortizacién de dicha deu-
da; ley de autorizacion
Aceptando las apreciaciones de
La Voz, para gastos de tim-
bres, anuncios, impresién de

Bonos y certificados....... B

Queda en efectivo

$15.005,735
$ 540,000

$12.000,000

$146,250 12.146,250

IV,

FUNDAMENTO de las partidas que figuran
en la liguidacion,

Partida 12;

EmiSlaR. . .ooivne b s ceiorss i . £10.500,000

Autorizacién dada por el Congreso dela Unidén al Eje-
cutivo'(Leyde 13 de Diciémbre de 1887) y articulo del
contrato que dice:

“El Ejecutivo Federal de los Estados-Unidos Mexica-
nos, én uso de la autorizacién que le concede la ley 'de
13 de Diciembre de 1887, emite un empréstito de diez
millones quinientas mil libras esterlinas (£10.500,000)
nominales, ¢ sean doscientos catorce millones, doscientos
mil marcos del Imperio Alemdn (marcos 214.200,000),
al cambio fijo de veinte marcos cuarenta centésimos por

cada una libra esterlina,”
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Partida 2
Jicnia por ciento, /';'z/;./.'z acordada & la
lv"

:'/'/n["]‘:./.(.‘;/-{ l'./" £7 /)/IL 35 AY‘/(‘(:”(‘]!'/L‘I‘\. .7.;//.J/

(107 (7\')5( ‘.:, 7'\)““5‘.)) L0 (7/l' \/1/ we ((/
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DOV BT e o S e LI1.110,000

Auttorizacién dada por €l Congreso de la Unién al Eje-
cutivo (Ley de 13 de I)icicmbrc de 1887). Contrato,
art. 89, incisos 19, 29y , que 4 la Tetra dicen:

lLLa casa S, Rlcir'hré}e:dcr. los Sres, Antony Gibbs ¢ hi-
jos y el Banco Nacional de México, suscriben desde lue-
go y el Gobierno Mexicano les cede. tres millones sete-
cientas mil/libras (£3.700,000) nominales, & setenta y
cinco millpnes, cuatrocientos ochenta mil marcos del Im-
perio Alemdn (marcos 75-480,000), parte del valor total
del empréstito, bajo las condiciones sioientes:

“El'precio de compra queda fijade /en el setenta por

ciento del valer nominal de los Bonos que la casa Blei-

chréeder, / los' Sres.| Gibbs & hijos y el Banco Nacional

de México-emitirdn—al piblico por su cuenta y riesgo,

cuando lo estimen conveniente.”

“En consecuencia, los compradores deberdn pagar por
tres millones setécientas mil libras (£3.700,000), al seten-
ta por ciento, dos millones quinientas noventa mil librac
(£2.590.000) en moneda inglesa.”

Partida 28
Trece y medio por ciento prima acordads. 4

los seis millones ochocientas mil Iy bras yes-

tantes. Contrato, art. 10, inciso 19,...

018 _
. 10,000

81

“El Gobierno Mexicano concede 4 la €asa S. Bleich- +
réeder, 4 los Sres, Antony Gibbs ¢ hijos y al l) /_(o/
Nacional de México, desde la fecha de este contrals has-
ta el 10 de Julio de 1889, el derecho de opcidn “para’ to-
mar el resto del empréstito, es decir, seis millones ocho-
cientas mil libras esterlinas (£6.800,000) nominales, 6
ciento treinta y ocho millones setecientos veinte mil mar-
cos del Imperio Alemdn (marcos 138.720,000), al tipo

neto de ochenta.y seis y medio por ciento.”

Partida 42
Pérdida por dos trimestres en depisito cons-

fante

Contrato, art. 69, inciso 19, que dice:

“E] Gobierne Mexicano dejard constantemente, 4 me-
dida que se tomen los Bonos bajo este contrato en manos
de' la casa S. Bleichroeder, hasta que el presente em-
préstito no se redima totalmente, las cantidades que.sean
suficientes para cubrir el interés vencido de dos trimes-
tres de los Bonos emitidos. Estas cantidades serdn
retenidas por la casa Bleichréeder, del producto_ del
emprestito negociado en firme (drt. 8°), y se pagardn
por ¢l Gobierno Mexicano al contado, en respecto y pro-
porcion & aquellas partes del empréstito que de tiempo
en, tiempo ella;tome en-uso de la opcién, de acuerdo con
el arreglo presente (art. 10).”

Ajustdndose 4 este articulo el cdlculo por diez afios, pla-

ik Al gy 1l LR
zo fijo ¢ irrevocable, durante el cual se obliga el Gobier-




no

péss pasando de 1898, la obligacién es probable, y des-

a mantencr el depésito en la casa S. Bleichroeder,

pucs 4, tomaremos en consideracion, es el que sigue:
3
La anualidad importa al-6 por ciento, sobre
diez millones quinientas_mil libras esterli-

£630,000
157,500
Importan dos trimestres que deben quedar en

deposito

315,000
Valor actual de 315,000 libras, exigibles-al 6 por cien-

to anual, aproximado con cinco decimales, deberd ser:
Valor actual de una unidad monetaria exigi-

hla > - ] e ~
ble dentro-de diez afios, calculada al 6 por

ciento 0,55,838
(Vease Charlon, Teorta Matemética de las Operacio-
nes Financieras, pigina” 332, tabla 12, regida por el
6-por ciento, columna 22 linea correspondiente 4 10 afios.
Multiplicando/esta fraccion por 315,000 li-
bras importe de los dos ttimestres, se ob-

HC G S o aTTs. ST s e TR | BT £175,806

Siendo la pérdida por el depdsito constante igual 4 la
diferencia entra-al val s - AV A | At
encia entre-¢l valor actual en caja y el valor actual
de las 315,000 libras 4 diez afios, tendremos:;

Valor actual en caja de 315,000 libras.....

Valor actual de: 315,000 libras 4 diez| afios
6 por ciento al afio

Pero como después de los cinco primexsis afos el Go-
bierno debe agregar 4 la anualidad de intereses un#-
dio por ciento sobre el capital nominal de emisi¢d!, hay
que tomar en cuenta este aumento de pérdida,gdebido al
aumento en el depésito.

Después del 1° de Abril de 1893, la anuali-

dad importa

Importa un trimestre............. O

Importan dos trimestres en depésito.........

Diferencia en los dos trimestres en depo-

sito por el aumento
El valor actual de la unidad monetaria exi-
gible después de 5 afios; calculada al 6

POL CIENtO SRR +. .. sosss oMl seeve o N8 .. 0,74:726
Multiplicando esta fraccién per la diferen-

cia 26,250, se obtiene 19,603
la pérdida, siendo la diferencia entre el

valor actual de la suma en caja y el va-

lor actual de la suma 4 plazo, resulta....

Tomando en cuenta que este aumento co-

mienza hasta 1893, su valor en 1888 es
Agregando esta pérdida 4 la anterior dada

por la cifra 139,104, se tiecne_como pér-

dida total, por los dos trimestres en de-

POSIEY CORSEANLE, vosennpnsnsisznssbrsromihsnns

Partida 42

Por comision, 1% por ciento
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En el proyecto de contrato primitivo, no se concedia a
le. "f){m(‘]ucrns encargados de la emisién del empréstito nin-
gun;xl;mtid:ul por comision. Propuestas las modifica-
ciones per los referidos banqueros y tomadas en conside-
racidn por el Ejecutivo Federal, el Sr. Dubldn dirigié al

Sr..Gomez Farias. el siguiente telegrama:

uwTelegrama por el Cable.—México, Marzo 18 de 1888.
—Benito Gémez Farias.—Londres.—(Agencia Finan-
ciera de México.)

Si esos sefiores estdn conformes uno y cuarto comision
sobre lo firme, mdximum que puede concederse, firme vd.

convenio inmediatamente.—Dubldn.

Este teleorama origind en el contrato reformado y
o o J

aprobado, el inciso 6.° del art. 8.9, que/ dice:

wEl Gobierno Mexieano pagard los gastos de la emi-
sién en Europa.-La casa S. Bleichréeder se encarga del
pago de todos los gastos de la emision por una suma to-
tal de 46,250 libras esterlinas que le-abonara el Gobierno
Mexicano, las que al realizarse el precio de compra se de-
ducirdn en cuatro pagos iguales de los importes_disponi-

bles de las cartas de crédito arriba mencionadas. n

Como facilmente se vé, el 1% por ciento sobre 3.700,000
libras corresponde 4 la 4.2 partida de 46,250 libras.

DAt A A

Partida 5.2
Por descuento de letras................. Tt IR comevsds 15;200

El Secretario de Hacienda, guiado por sus principios de

b

honradez, y no teniendo costumbre de octitar ninguna de

sus operaciones, asenté en su Informe la partida sigu?: ie:
uIntereses pagados sobre cantidades no recibi-

das al contado sino 4 plazo.......... cereennnn i 83,700

Esta partida perfectamente calculada hubiera subsisti-
do si mds tarde el Secretario de Hacienda no hubiese con-
seguido mejorar la operacién, obteniendo el descuento de
las cartas—érdenes de pago de la casa S. Bleichroeder al
bajo tipo de dos y medio por ciento de interés anual. En
efecto, ¢qué era lo que justificaba la partida de £83,700
del Informe? El hecho de no recibir al contado el impor-
te efectivo del empréstito: recibido éste al contado, la par-
tida no debe subsistir. Ahora bien, ;cudnto costé al Te-
soro hacer esta modificacién? tinicamente el importe del
descuento que, como se ha dicho, se ha hecho d razén del
dos y medio por ciento anual.

Este descuento importa 15,200 libras, como lo vamos
a demostrar:
Importe de la 1.2 cuarta parte de

2:599:900 JDEAS swye vewaunpensrpn sages £ 647,500

A deducir:

4.2 parte de 46,250 libras (art, 8.9, in-

55,500 libras, descontadas sobre el
primer crédito (art. 8,9, inciso 6.°)..,

t p 8 comisidn sobre trimestre.........

Liquido 4 descontar de la 1.2 cuarta parte..




Ve
Importe de la 047,500
o B
A deducir:

4.2 parte de las 46,250 libras (art. 8.°,

inciso"6.9)......... :

T P, .
i P 3+ comisidn sebre trimestre.........

Liquido-4 descontar en la 2,2 cuarta

32 cuarta-parteigual d-la-primera, por
hallarse en iguales-condiciones.......

1@ ¢ 9 DAarte i 2l 4 3 g

4.2 cuarta parteigual 41a segunda, por

hallarse en iguales’ condjciones......

-Q = It 3 4
580,299 libras, descuento 3 meses, 4 ra-

o L &
zon de 25 p

Q anual....Z... L VLT

-

A A s AT ra 4 48 A
Igual operaeién parada 3? cdarta par-

335,799 libras, déscuento \a
) o)

2% p-8 anual

Igual operacion g

Hemos hecho el descuento de las cuatro fracciones
funddndonos en el inciso 79 del art. 8.2, que 4 la letra
dice:

uEl Gobierno Mexicano tendrd derecho de librar con-

tra las firmas indicadas, en las antes citadas cartas de cré-

an
ol

dito, para las fechas de vencimiento en que son pagade-,
£

ras, de la manera siguiente: desde luego contra la priggZra;
después de un mes, contra la segunda; después de dos
meses, contra la tercera; y después de tres meses, contra
la cuarta.n

6.2 partida:
Para amortizar al g0 p 3 los titulos de la

denda contvaida en Londres........o........ £  6.000,000

El art. 6.° del Convenio de 23 de Junio de 18835, fir-
mando el general Francisco Z. Mena, como representan-
te del Gobierno, y el Comité de tenedores de bonos me-
xicanos en Londres, dice 4 la letra:

uArt. 6.2 Hasta la fecha que se acaba de mencionar

(31 de Diciembre de 1890), el Gobierno Mexicano ten-
drd el derecho de comprar al precio de plaza cualquiera
cantidad de los bonos de 1851 y de los nuevos bonos que
van 4 emitirse. Tendrd igualmente, hasta la mencionada
fecha, derecho 4 redimir los bonos de una y otra clase
por riedio de sorteos al 40 p § de suvalor nominal.n

Calculada la deuda contraida en Londres en quince
millones de libras, el cuarenta por ciento es igual 4 seis
millones. . La partida de los 12 millones de la deuda flo-
tante esta tomada del Informe del Secretario de Ha-
cienda, y la de los intereses calculada 4 3, 4, 5 y 6
meses.

Para el cambio hemos aceptado el tipo de 36% peni-
ques, por haber tenido el Sr. Dubldn la atencién de in-

formarnos que hasta ahora habia cambiado 4 razén de
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63 1 o
61 fe e e
07 lo mds alto y que calculaba que el término medio del
caniyo fuese 363.

2
Quedan plenamente justificadas, por la ley de autoriza-

cion, por el contrato y por el cdleulo, las partidas de
nuestra liquidacin.

V.

Ventajas obtenidas con el empréstito.

S IE . . . .

:0Lo el gasto relativo al importe de anuncios, impre-
~sion de bonos y certificados, pago de la contribucion
<0J ) §

43) . r ’
3 del timbre, conforme 4.las leyes.de los pafses donde

L

nuestros valores deben circular, no fueron fijados con
exactitud y aceptamos la cifra que habfa presentado nues-
tro adversario La Ve, por ser la de su eleccion, es de-
cir, lo.mas desfavorable que se pudiese proponer para
los intereses fiscales del Gobierno. No nos fué posible
rectificarlo solicitando el dato del Sr. Dubldn, porque co-
mo se comprende, en estos momentos la tal cifra exacta
es aun desconocida para el Secretario de Hacienda.

De la liquidacién. que hemos, presentado se _desprende
la siguiente igualdad:

Obligaciones nuevas $3.399,485=0bligaciones anti-
guas.

Véamos cudles eran las obligaciones antiguas. Desde
luego hacemos observar que sin el empréstito de 1388
completo, no es posible aprovechar del derecho que tiene

la Naci6n para rescatar los titulos de la deuda contraida
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&9, Londres, al 40 por ciento de su valor nominal, v que
€n c's;"_c;is‘.o la amortizacién hubiese sido precisa de una
manera fija é irrevocable al cincuenta por ciento.
Haremos-el ¢dlculo de-las obligaciones antiguas, sélo
para diez afios, término que hemos sacado por las obliga-
ciones fijas € irrevocables dél empréstito de 1888. Ten-

dremos, pues:

Obligaciones antiguas que ext wngue el empréstito.

Deuda flotante, doce millones, al doce por cieato anual.
Deuda contraida en Londres, siete y medio millones de
libras al\6 p 8 anual, 6 sean 15 millones de libras nomi-
nales'al 3 p §.anual, fijdndose; conforme al convenio 'de
Junio de 1886, el ¢incuenta por ciento del expresado va-
lor nominal, como-cifra forzosa de amortizacidn.

Con'estos| ¢lementos reducirfamos los doce millones
de la deuda flotante al 12 por ciento anual, & su valor
actual equivalente al 6 p Q; agregarfamos 1a cantidad que
resultase 4 los siete y. medio millones-de libras.al 16 P
y obtendrfamos el yalor actual/de la totalidad de las obli-
gaciones antiguas 4 un mismo tipo de interés, valor f4-

cil de comparar con las nuevas obligaciones colocadas

también al seis) por' ciento. ' Pero) para satisfacer/d Za

7o AR BB AR WP 1 -
Voz, 4 quien tanto-agrada ofr hablar de centenares de mi-
llones como si se tratara de coronar 4 todas las virgenes, y

para dejar complacidos 4 los numerosos calculadores que

41

creen que €l valor de un crédito es igual al capital nomi-
nal, mds la suma de los intereses que deben’ prody Se
durante la vida del crédito y que rien cuando oyen decir
que el valor de una casa es igual al precio de su material,
mas el del terreno, mds la totalidad de las rentas mien-
tras dura el predio, nos hemos propuesto abandonar la
comparacion por val ctuales y haremos palpable la
ventaja obtenida por el Gobierno en 1888, comparando
Ja suma de las cantidades que la Nacién debia pagar du-
rante diez afios por el capital y réditos correspondientes
4 las obligaciones que se extinguen con la suma del capi-
tal y réditos que la Nacion debe pagar durante el mismo
tiempo por las obligaciones nuevas que nacen con el em-
préstito, No alterdndose la relacién por el cambio de
significacién en sus términos, la prueba de ventajas sub-
sistira correcta y evidente.

No habiendo tenido el Gobierno recursos para amorti-

zar la deuda flotante, solamente hubiéramos pagado sus

intereses quée importan:
Intereses de la deuda flotante,
doce por ciento anual, sobre
doce millones de pesos.......$  1.440,000
Suma de los intereses en diez
0 e $ 14.400,000
Importe de los intereses en un
afio de la deuda contraida

en Londres, tres por ciento

A lavuelta... 1.440,000 14.400,000




42

h\_

o De la vuelta...
atiogl, sobre quince millones

de IIBEaS: o ivimiees raniomohnsthl £

En pesos mexicanos; -4 razén

de 363 peniques............... $

Erdiez[atios - sl LIt .

Suma de las cantidades que
deberia erogar la Nacién...$

Agregando 4 estasuma 3 p 8,
que importan las comisiones
de remesa y servicio, se' ob-
tiene definitivamente como
totalidad de las sumas, que
debia. pagar la Nacién en
10 afios, si. no se hubiera
realizado el empréstito

Importan) en los primeros diez
vas obligaciones contraidas
préstito:

Importa una anualiadad al 6
por ciento sobre diez millo-
nes quinientas mil libras es-
terlinas....oovvienirniniinnanns £

Suman las primeras cinco anua-
lidatled. L. 0D .41 ... 4..... "

Importa cada una de las anua-

lidades, después de 1893...,,

Al frente,...

1.440,000 14.400,000

450,000

2.958,904
29.589,040

43.989,040

anos las nue-
por el em-

630,000

3.150,000

682,500

43.

Del frente....$

Suma de las cinco anualidades
de 1893 4 1898

Suma de las anualidades du-
rante los diez afios

En pesos mexicanos 4 razon
de 36} peniques

Afiadiendo 1} p 8 comisién de
remesa, y 14+ p 38 por comi-
sion de servicio, para el
Banco Nacional de México
y la casa S. Bleichrdeder,
tendremos como totalidad de
las sumas que la Nacion de-

be erogar hasta 31 de Mar-

Economia en las sumas eroga-

das hasta 1898

3.412,500

6.562,500

43.153,425

44.208,085 ¢
7

4

839,793

Pero como esta cantidad no se obtiene inmediatamen-

te, sino por décimas partes al afio, es preciso reducirla &

valor actual:

L.a economia en 10 afios de
$839,793, equivale 4 diez
anualidades de 4

El valor actual de diez anuali-
dades de la unidad moneta-
ria es (véase Charlon, Teo-

ria matemadtica de las opera-

)
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ciones financieras. Tabla I

reégada al 6 p 8, columna 33,

correspondiente 4 la linea de

10 A0S )uevttvarnpensss Twumser D 7,360.09
Multiplicando por $83,979, se

obtiene como valor actual

ded alorTo . Rl A L MA M T $ 618,092

Rebajando-de los $3:399;4835, liquido en efectivo so-
brante en la liquidacién, $540,000 de los intereses de la
deuda flotante en'3, 4, § y 6 meses, pues en este cdlculo
hemos contado los intereses al partir todos.de 1° de Abril
de 1888, y agregando 618,092 pesos, valor-actual degla
economia realizada en'los primeros diez afios, tendremos
qefiMtivamente. ..coluusne gl scsgfbibbrides ) 4D 347757

7.
Asi es que, calculando sobxe los primeros diez anos de
Vs

serviciode nuestras nuevas obligaciones, y quieran 6 no,
La Voz €l clero mexicano y el romano y todos los frailes
del mundo;'da ventaja gue vbtiene el Gobierno al realizar
completamente el empréstito de 1888, es la siguiente:

Cambiar sus antiguas obligaciones por las nuevas, y 0b-
Lemey como wentaya indiscutible, J sea una gananciq en el
cambio, de $1.559,563.

Y esta no es la dnica ventaja; continuaremos nuestro
estudio; pero dejaremos expuesto como en capilla ardien-
te este primer resultado, para ver si el clero se vé tentado
de aflojar los cordones de sus numerosos bolsillos para
sostener la apuesta que hemos hecho 4 sus representan-

tes en la prensa. Nuestros cdlculos y el de los 330.000,000,

9

lo sometemos 4 la decisién imparcial de'un jurado comi-
puesto de personas competentes. Nada de insultos, pi de
fastidiar al piblico con ntimeros, férmulas y logaritmos.
ILas sumas se depositan, €l clero pierde, nosotros gana-
mos; le hacemos un saludo cortés, y convertimos inme-
diamente un fragmento de la prometida corona de la
Virgen de Guadalupe en puc/ero de hospital 6 en man-
ta para cubrir la desnudez de algunos asilados. Ademas,
damos 4 La Voz la siguiente ventaja: Hemos hecho nues-
tros calculos en general con cinco decimales de las tablas
de Charlon, y con siete en los logaritmos, aproximando
nuestros cilculos hasta los centavos, es decir, calculando
con 7 y ro-decimales, sostenemos d«daFos la apuesta
en estos términos:

Por cada error de & un cenfawo que se nos encuentre, per-
mitimos 4 La Voz que lo compense con #n mzlldn de pe-
sos de los que salen sobrando en su estudio sobre el

em ]"résti to.




VL

Ventajas obtenidas eon la realizaciéon del empréstito
de 1888,

-“'(.l;,U.\Il'I,IE:\'DO con el programa de seguir un método ri-

Pgurosamente cientifico, en el presente estudio, exa-

S minaremos la cuestién tal como debe 6 deberfaen-
contrarse en 1898, procediendo después al andlisisde las
obligaciones probables.

Si1a operacién financiera que con'tan ‘poco tino desa-
prueba La Voez no se hubiera consumado; si, como dice
el 6rgano clerical, para gué ocuparse de una dendn que na-
die nos cobra'y 4 la que solamente servimos intereses; s
el Gobierno, en una palabra, se hubiera dejado inspirar
de los generases y sinceros consejos clericales, la Nacion,
después de haber pagado més de ‘44 millones por réditos,

deberia en 1898:
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Deuda flotante, doce millones al

 siete y medio millones de libras. que 4

A
i

razon de 363 peniques el Peso mexicano,

Suma

: 3 1 1

Véamos| cudnto deberd la Nacién én 1898, conforme al

contrato del empréstito estipulado en’ 1888. El adeudo
de la Nacién para esa fecha serd 10.500,000 libras esterli-
nas, menos lo que haya-amortizado en 165 cinco afios con-
tados desde el 19 de-Abril de 1893, menos los dos trimes-
res en depdsito, conforme 4 lo dispuesto por el art. 60 del
contrato.

El problema es desdé luego el siguiente:

Dado.un empréstito dé 10.500,000 al 68 de mnterés,
y pagado conranualidades fijas de'd 682,500 libras, servi-
das“por, trimestres,  amortizacién progresiva, encontrar
qué cantidad sé habrd amortizado en los cinco primeros
anos de la edad de las obligaciones.

El art, 49, inciso 4° del contrato, dice:

“Svel preciode los bonos fuere igual/6 ‘superior' 4 su
valor 4 la par, el indicado fondo se convertird en la amor-
tizacién 4 la par de dichos bonos, por medio de sorteos
que la casa S. Bleichréeder hard en Londres por cuenta
del Gobierno Mexicaro, quince dias antes del vencimien-

to de cada pago trimestral de intereses, con intervencion

49

del agente financiero de dicho Gobierno y en presencia
de un notario pdblico. La lista de los bonos designados
por la suerte se publicard inmediatamente por cuenta del
Gobierno Mexicano en dos periddicos de Berlin, uno de
Londres y otro de Amsterdam, y su reembolso se hard
al mismo tiempo que el pago del cupon inmediato.”

La ciencia financiera define los empréstitos de la 12
clase en los ‘,i;.llfr"ni(:.\ términos:

128 Clase.—FEmpréstitos sin lotes v cuva amortizacién
1 { J _1 4

P g e > /- YO NN o s 2 tovide
junciona al ven nlo de :/4’\ tf'/'."'fz't“‘\ (/L IHLETES.

El empréstito de 1888 es, pues, un empréstito de 12
clase, y para la resolucion que buscamos haremos uso de
la Tabla de-amortizacion, dade d1a prensa por la Sema-

na A.I/(.‘/‘L'Lla'f ."-1;.

TABLA DE AMORTIZACION

De um empréstito de £10.500,000, reembolsables con #n

page trimestral fijo de £170,625 6 sea 1§ sobre el capi-

Car ey,

dose I ; /«’ S b2 .l,/‘,‘],{,/‘\. .,1’,

2 & la amorts-

I
5

Amortizacidn Intereses. Total.

. e e e () O
trimestre 3e 1 24 Lo U0 170,625
157,303

157,103

156,900

N R 2AR AR
A la vuelta... AR 628,506 hg")”””

g
i




Vencimientos.

De la vuelta..

Al frente.. ...

Amortizacion.

53,694
13,930
14,139
1-31,:':;'.|
14,567
14,785
15,007
15,232
15,461
15,692
15,928
16,167
16,409
16,655
16,905
17,159
17,416

e L At

Ll
17,943
15,212
18,485
!:~,,';1'_'
19,044
19,329
19,619
19,918
20,212

4992 693

00

Intereses

625,800
156,695
156.4806
156,274
156,058
155,840
155,618
155,393
155,164
154,939
154,697
154,463
154,216
153,970
153,720
{03.460
153,209

152,948

Vencimientos.

Del frente...
31

5

A lavuelta...

51

Amortizacion,

192,693

20,515

D4 K¢
24,529

24 8406
25,210
95.649
26.054
20,424
26,821

o 1)

27,651
:34!40
28,466
28,893
29,327
9 Q)

29,001

20,213

Intereses,

4.626,057
150,110
149,802
149,490
149,172
145,851
148,524

147,168

146,516

144,976
144,591
144,201
145,504
143,402
142,994
142,579
142,159
141,732
141,298

140,858

140,412

Total.

5.118,750
"

1.169,426

25,.’»5(;‘1'.“.‘




Vencimientos, Amortizacidn Intereses. otal Vencimientos, Amortizacién.

Intereses. Total.

De la vuelta. 1.169,426 8,556,199 9. Del frente.  2.181,007 12.151,492 14,332,499
53 30,667 139,958 > 89 45,840 124,785
29 315126 159,499 . 806 16,527 124,098
139,032 y 123,400
8,54 122,692
121,972
121,242
137,093 ¢ J1 120,501
136,590 . 92 20,875 119,750
136,080 - 03 51,639 118,986
135,661 - Ji 52,413 118,212
» 135.085 : 0 53,199 117,426
56,124 134,501 5 v6 93,997 116,628
36,665 133.960 - - X h4.807 115,818
97,215 133;410 » -, 55,629 114,996
377773 139859 5 06,464 114,161
88340 132.985 . 100 27,311 113,314
58,015 131,710 ) 101 58,170 112,455

59,499 T 102 59,043 111,582

|

40:091 130,534 . 103 59,929 110,696
10,693 120,932 g ,- R Goa8  Llisr
11308 201892 . 105 61,740 /| 108,885
{ 9 198.702 g | 106 62,666 107,959
198.073 " 107 63,606 107,019

197 485 3 108 64,560 106,065

198,787 ) 100 65,529 | 105,096

196,130 ) 110 66,511 104,114

111 67,509 103,116

Al frente......, 2.181,007 12.151,49: {.332,49! A la vuelta. 3.693,117 2.2 18.939,374




Vencimientos. Amortizacion, Intereses lotal, ‘
\ Neimientos

‘ . ' Amortizacion. Intereses, Total,

De la vuelta. 3.693,117  15.246.257 18.939,374 - o 8 T =
frente.. 5.952,425 17,502,824 22,546,249

102,426 68,199

68,522 102,103

101,075 c 2 1) Ty
.07 103,963 60,662

}ll:)"l'_"')

107,105
108,712
110,342
111,907
113,677

83

118,870
120,653 49,972

122,463 48,162

= T

) O

124,300 46,32

126,164 44,461

128.05%

£2.568
850,955 o e “ i
9o 129,978 10,647
88,259

Lol eI

39,681

121,027 38,698

133,906

a0, 602

142,123 28.502

144,255 26,370
163 146,419 24,200

164 148,615 22.010

-y

165 150,544 19,781

A la vuelta,. 9.332,130 18.820.995 28.370.209
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i

Jencimi Intereses. Total.
Vencimientos. Amortizacion. te

De la vuelta. 9.332,130 18.820,995 28.370,309 Llegados 4 este punto, se facilita extraordinariamente
166 153,107 17,518 .
167 155,404 15,221
168 157,736 12,890
169 160.100 10,5625
170 162,501
171 164,940
172 167,414 )
Por saldo...... 46,669 ) 217,294

el estudio de las obligaciones probables posteriores 4
1898. En efecto, no hay mds que dos casos posibles:
la Nacion, después de diez afios, se hallard 6 no en con-
diciones de ejecutar una conversién 4 un tipo bajo de in-
tercs, €l cuatro ¢ cuatro y medio por ciento amual., Des-
le el momento en que los valores piblicos ingleses v
de el momento en que | al publ gl

conforme 4 la ltima conversién de 1888, no deben g

<

nar en 1898 mds que el dos y medio por ciento, el capi-

00,0 99.394.169 tal inglés se ofrecerd 4 convertir nuestra deuda al 4%, in-
10,500,000 29.394.169 , b
teres ya muy alto para .'1(“1:’;] m(‘:l'czxd(), y cuyo capxtal

serd atraido por la confianza que inspiraria el _pago pun-

Se amortizardn hasta 1.° de Abril

tual de cuarenta cupones. En el caso posible y con pro-
de 1898 : babilidad dominante de que podamos hacer una conver-

Agregarido ¢l depdsito-constante.. sion para la fecha en que comienzan nuestras obligacio-

nes probables, la Nacién habra ganado des millones y

£10.500,000, €n pesos mexicanos.a
-azOn de 361 peniques
lﬂZUﬂ(LJ 'ZI' JUES., et

1

1€

647,747 libras-en pesos 4 razon «

364 peniques

Lia Nacién adeudard en 1893......

Diferencia en contra en 1398...

Valor actual en 1888, calculada
al 6 por ciento

Ventaja calculada en 1888

*Ganancia efectiva,

medio en efectivo en 1888, y las ventajas que resulten
de la nueva conversion.

Pero supongamos que no puede hacerse una nueva
conversion; desde el momento en que hemos probado por
el cdlculo-que . nuestras nuevas, obligacienesahora. co-
mo en 1898, son inferiores 4 las antiguas, cualquiera que
sea el plazo en el que podamos hacer nueva conversién y
por largo que se suponga éste, siempre obtendremos una
gran diferencia 4 nuestro favor, funddndenos simplemen-
te €n que es mejor tener que pagar $100 que $150 y que
es también mds ventajoso pagar intereses de 6 por cien-

to anual que del 12.




La Voz se sorprende de que después de comprometer-
nos 4 pagar muchos millones, queden en la Tesoreria su-
mas relativamente-insignificantes. Qué tiene esto de ex-
traordinario? Un poder Ejecutivo solicita del Congreso
autotizacion para contratar un empréstito y con su pro-
dusto rescatar los titulos de la-deuda contraida en Lon-
dres y la deuda|fiotante que pesa doce millones; y este
mismo Ejecutivo dice que si tiene un sobrante lo emplea-
r4 enobras de utilidad piblica. El Congreso d4 la auto-
rizacion, el empréstito se‘realiza, el Ejecutivo llena el ob-
jeto, emplea el’dinero en pagar deudas, no~va 4 atesorar
ni 4 emprender trabajos gigantescos; cumple con la<ley
y la ley ha sido buena, puesto que ordena s¢ paguen las
deudas con.dinero que cuéste /menos_sacrificios que el
mantenerlas. Cumplido todo€sto, Za Vo y toda la pren-
sa clerical, fingen asombrarse de no_encontrar las cajas
de 1a*Tesorerfa repletas de millones. Es decir, pretenden
que un deudor;-despues-de pagar, gu wde las sumas que
extinguieron las deudas, De estos prodigios solo el cle-
ro sabe realizarlos 4 medias. Pide millones para coronar
una figura decoratita'y cuando los obtiene los guarda én

-uS arcas v Sé frotalas manos: matefa rhuy comin™de
reir profunda y silenciosamente de lo imbéciles. Al
Gobierno le sobrara del
rior & los selecientos' mil

aunque nada le que las

La prensa clerical afiade que el empréstito pesa dema-
siado sobre la Nacién. Y (no pesaban las antiguas obli-
gaciones? ;Se encontraba acaso la Nacién libre de com-
promisos y el Gobierno se ha empefiado en buscarlos? ;Qué
tiene de censurable que el que mucho debe, procure por
imedios honrosos deber menos? El deber de un Ministro
{inanciero no es escamotear las deudas nacionales ni ve-
rificar lo imposible haciendo desaparecer obligaciones que
la Naci6n ha contraido, con un signo de exorcismo 6 con
un Zedeunr, dedicado 4 una imdgen cuya funcion celes-
tial es perdonar deudas. El deber de un Ministro es se-
gir la tendenecia 4 ganar muchas-ventajas-d favor de
un tesoro publico, pero no esta obligado & desprender &
la Nacién de sus compromisos por la via indecorosa, es
decir, repudiande; 6 por la via milagrosa, saldando con un

lag

centavo, un centenar de millones de pesos. La Nacion

tiene recursos para pagar sus nuevas obligaciones y lds

pagard; el Secretario de Hacienda ha_mostrado. conocer
su deber y continuard como hasta aqui, llenando con de-

coro los compromisos de la Nacion y levantando su
dito~, La Voz puede gritaryestd en, su yderechoy pero Ia
opiniOn estard en el suyo.despreciando,’ como hasta aho-
laciones de un partido que desea ver hui
]
ira colocdrsele encima. Contra lo:
1 - iif Y By v A e N " 1! {0
le-gritos-clericales, tenemos el remediosun

errocarril sobre los campos que fueron agotados
liezmo, v un gendarme cerca de los obispos
’ o |

itentar contra el orden de la
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