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DEBATES SOBRE ALGUNOS ANTECEDENTES DE LA BANCA CENTRAL EN
MEXICO, 1884-1914

Carlos Marichal (El Colegio de México)

La literatura sobre la historia de las finanzas sugiere que existieron razones
bastante diversas para el establecimiento de bancos centrales en diferentes
paises. En muchas naciones de la Europa occidental, de acuerdo con Charles
Goodhart, existi6 -al parecer- un proceso que podria calificarse como evolutiva,
produciéndose una transicién lenta pero bastante sistematica de un gran banco
de gobierno y/o banco Unico de emisién a un banco central entre el siglo XIX y el

siglo Xx.!

En contraste, en las Américas, una revision de diferentes casos histéricos
sugiere que el establecimiento de la banca central estuvo caracterizada mas por

innovaciones institucionales coyunturales que por una clara evolucion en la

! Goodhart (1988); Holtfrerich et al (1999) tiende a reforzar



estructura bancaria. En los Estados Unidos, pese a ciertas sugerencias de
Richard Sylla acerca de la importancia del antecedente del Second Bank of the
United States como una especie de banco central que operaba en las primeras
décadas del siglo XIX, no es posible identificar un claro proceso de evolucion en la
segunda mitad del siglo XIX y principios del siglo XX hacia la creacién de un banco
central, sino mas bien cambios fuertes en la organizacion bancaria dependiendo
de coyunturas politicas y econémicas.”? En efecto, a fines del siglo XIX, pese a
tener el sistema bancario mas extendido del mundo (con un total impresionante
de cerca de 18,000 bancos distintos en 1914) no existia en los Estados Unidos
ningun banco de gobierno ni, por supuesto, un banco central. No obstante, el
cumulo creciente de problemas que enfrentaba el muy descentralizado sistema
bancario estadounidense fue generando demandas por una mayor regulacion,
supervision y control, tanto de las politicas bancarias como de las monetarias. En
especial fue a raiz del hundimiento de un considerable nUmero de bancos en la
gran crisis financiera de 1907 que se hizo manifiesto la necesidad de efectuarse
una reforma global del sistema bancario. Los detallados informes del National
Monetary Comission, que trabajo entre 1908 y 1913, sentarian bases para la

singular creacion del Federal Reserve Bank en 1913.

En el caso, de Canada, Michael Bordo y Angela Reddish han argumentado

que la creacion del banco central de Canada en 1935, no surgido como resultado

la propuesta de Goddhart en el caso europeo.
2 gylla (1999).



de la evolucién natural del sistema bancario. ® La evidencia cualitativa sugiere que
el surgimiento del Banco de Canada reflejaba imperativos politicos en vez de
econdmicos. Esos imperativos politicos eran, principalmente, la necesidad que
tenia el Gobierno de tomar medidas intervencionistas que lo hicieran aparecer
ante el publico como un elemento activo frente a la Gran Depresion. Por esa
circunstancia, la creacion del banco central fue una medida muy popular, pero que

no puede ser justificada por consideraciones estrictamente econémicas.

Finalmente, en el caso de los paises de América Latina, en un ensayo
reciente Diaz y Marichal han argumentado que razones politicas y de coyuntura
econOmica de los afios de 1920 fueron decisivas en la creacién de la mayoria de
los bancos centrales en América Latina.* Esta hipétesis se apoya asimismo en el
detallado estudio de Paul Drake sobre la fundacion de los bancos centrales en los

paises andinos en el decenio de 1920-30.°

Uno de los paises en América Latina en los que se observa con mayor
claridad la importancia de factores politicos en el proceso de creacion de bancos
centrales es el de México, siendo el objeto de estudio en la comunicacién
presente. Argumentamos que resulta equivocado hablar de un proceso evolutivo
como determinante en la fundacion del Banco de México en 1925. No obstante,
existe una serie de antecedentes historicas en lo que se refiere al ejercicio de

ciertas funciones de la banca central en México que deben remarcarse. Para una

> Bordo y Reddish (1987).
* Diaz y Marichal (1998).



aproximacion a esta problematica, en las paginas que siguen, intentamos
sintetizar varios de los debates de la historiografia para poder mejor colocarlos en

la discusion internacional sobre los origenes de la banca central.

La historiografia sobre la banca en México: algunas hipétesis preliminares sobre la

banca central

Durante los ultimos veinte afios se han logrado avances significativas en el
estudio y reconstruccion de la historia del crédito y la banca en México en el siglo
XIX 'y principios del siglo XX. Dichas investigaciones permiten comenzar a
conocer los cambios que experimentaron los mercados financieros en la capital y
en diversas regiones del pais en distintos periodos; asimismo permiten
aproximarse a algunas de la razones por el desarrollo tardio de la banca en el
México del siglo XIX y la evolucién de varias de las principales empresas
bancarias durante la etapa clave de modernizacién econdmica conocida como el
porfiriato (1876-1910).° Menos conocidas son las causas especificas del colapso

que experimentd el sistema bancario durante la revolucion mexicana (1910-

> Drake (1989).

® Para referencias bibliograficas véanse Rigguzi (1999),
Cerutti (1995), Ludlow y Marichal (1999). Fundamental también
es la consulta de la reciente obra de Maurer (2000).



1920).” Tampoco se ha investigado suficientemente la dificil reconstitucién del
sistema bancario después de la revolucion, aunque existe una bibliografia ya
significativa sobre el tema especifico de los antecedentes inmediatos y la creacion

del Banco de México en 1925.8

Precisamente con objeto de sugerir la conveniencia de establecer puentes
entre estos campos algo compartamentalizados de la historiografia bancaria
mexicana, nos parece importante profundizar en el debate sobre los origenes de la
banca central en México en el siglo XX. Una revisién de la literatura pasada y
presente sugiere que si bien existen diversos abordajes a esta problematica, hasta
ahora no puede hablarse de hipotesis del todo convincentes. Por ello en este
ensayo intentaremos revisar las diversas posiciones e hipétesis al respecto con

objeto de proponer un modelo interpretativo propio.

Partimos de la idea de que para entender los origenes de la banca central
existen dos enfoques posibles: 1) Una primera opcién consiste en seguir las
propuestas de Goodhart para argumentar que se produjo un proceso evolutivo
dentro del sistema bancario mexicano que concluiria inevitablemente en la
creacion de un banco central; o, alternativamente, 2) Una segunda opcion

diferente sostendria que fueron mas bien las discontinuidades y la innovacion

" E1 estudio cléasico es Manero (1957); veadse también McCaleb

(1920) y Kemmerer (1940).

8 Sobre la fundacién del Banco de México los trabajos més
detallados son Manero (1926) vy Turrent(1982); véase también
Zebadta (1994)y Anaya (2000).



coyuntural los motores que explican el proceso histérico de desenvolvimiento de
la banca en el pais. Nos inclinamos por la segunda opcion, pero con objeto de
impulsar el debate nuestra exposicibn hard hincapié en aquellos elementos
concretos entre 1880 y 1925 que podrian concebirse como los antecedentes de la
banca central. Al mismo tiempo, intentaré aclarar porqué no es sustentable
argumentar que dichos antecedentes habrian de desembocar en un destino
inequivoco. En este sentido, hay que prestar a la influencia- en nuestra opinion
decisiva- de una compleja amalgama de acontecimientos y coyunturas histéricas
(especialmente aquellas que generd la revolucidbn mexicana de 1910-1920) que
determinaron la trayectoria que finalmente se siguié en este terreno especifico de

la historia bancaria.

En todo caso, antes de comenzar nuestro rapido recorrido historico,
debemos aclarar qué es lo que entendemos por un banco central ? Es claro, que
hoy en dia existe un cierto consenso sobre lo que es un banco central y cuales
son sus principales funciones. En un corto pero brillante ensayo, Pablo Martin
Acefa ha resumido sus funciones de manera sintética:

“Las funciones de un banco central son, basicamente cuatro:
la emision de dinero legal (billetes); actuar de banquero del Estado;
ser banco de bancos y prestamista de ultima instancia ( lender of last

resort ), y ser conductor de la politica monetaria. “°

Pero, como el propio Acefia subraya, estas funciones no siempre se han

entendido de la misma forma y, por consiguiente, el concepto de lo que es o debe

2 Martin Acefia (1994), p. 121.



ser un banco central ha variado considerablemente a través del tiempo. Ademas,
este autor agrega que: “El aprendizaje de estas funciones por parte de un banco
central y de sus directores es un proceso extremadamente lento y dificil; esto es,
llegar a desempenfarlas de forma adecuada no es algo que se logre facilmente.”
En efecto, no falta mas que revisar las fallidas experiencias en el ejercicio de la
banca central en América Latina en los Ultimos treinta afios para darse cuenta que

ese proceso de aprendizaje ain hoy no ha concluido. *°

En el presente trabajo, como ya se ha sugerido, enfocamos la atencion
especificamente en los origenes de la creacion de banco central en México, lo cual
no se produjo hasta 1925. Postulamos que aun cuando antes de esa fecha no
existiera un banco central, varias de las funciones que solemos identificar con la
banca central ya eran ejercidas previamente por diversas entidades bancarias y/o
estatales, a pesar de que claramente no podian definirse como banca central en

términos modernos.

Comenzaremos con el debate acerca del papel del Banco Nacional de
México como banco de gobierno o, alternativamente, como banco central en su
primera época dorada dentro del sistema bancario mexicano, sobre todo en el
periodo de 1884-1905. Luego, analizaremos algunas funciones caracteristicas de

banca central que comenzaron a ejercer otras entidades publicas y privadas en los

1% E| caso mas obvio de una serie de errores colosales en el manejo de la politica de la banca central
fue el de México en el afio de 1994 bajo la conduccién del entonces director del Banco de México,
Miguel Mancera.



afnos de 1905-1914, cuando el gobierno mexicano se adhirié al patrén oro. En tercer
lugar revisaremos sintéticamente el impacto de la revolucion mexicana (1914-1917)
que desembocd en abandono del patron oro, un creciente desorden monetario,
seguido por una hiperinflacién, el colapso del sistema bancario, la suspension del
servicio de la deuda publica externa, el derrumbe de la incipiente Bolsa mexicana, y
una crisis fiscal prolongada. Ello llevo al gobierno a tomar la medida extrema de la
incautacion bancaria en 1916, a partir de cuando las funciones regulatorias del
sistema monetario y maltrecho sector bancario serian ejercidas por la Comision
Monetaria, establecida en el mismo afio. Finalmente, en el Ultimo apartado del
ensayo, revisaremos sintéticamente los varios proyectos presentados entre 1915 y
1924 para la posible creacion de un banco central, que — en la practica- se concretd
a partir del trdnsito de la Comisién Monetaria (1916-1924) al Banco de México,

fundado en 1925.

¢, Operaba el Banamex como banco central o sencillamente como banco de

gobierno en el porfiriato ?

Es bien sabido que fue desde el decenio de 1880 que el sistema bancario en
México realmente comenzé a desarrollarse, pero es necesario subrayar que desde
un principio estuvo dominado por dos bancos de la capital, el Banco Nacional de
México (1884) y el Banco de Londres y México (1864). El primero fue banco de
gobierno y durante cinco afios (1884-1889) disfrutd de un cuasi-monopolio en la
emision de billetes bancarios. Pero entonces: ¢, podria afirmarse que el Banco
Nacional de México (Banamex) operaba y podria considerarse como un banco

central ? Un estudio detallado reciente de Noel Maurer rechaza esta propuesta,



debiendo notarse el interés que tiene su analisis por estar basado en un estudio
minucioso del Archivo Histdrico del propio Banamex, asi como en una considerable

cantidad de fuentes complementarias.

Pero antes de comentar las hipétesis de Noel Maurer, deseamos hacer
hincapié en que a lo largo del dltimo siglo y medio el propio concepto de banca
central ha experimentado cambios muy considerables y que ha variado algo de pais
en pais. Por ello, primero queremos centrar la atenciébn en la forma que los
contemporaneos planteaban el problema del marco institucional de la banca. Este
es precisamente el sentido de la propuesta de Goodhart al insistir en la utilidad de
revisar los debates sobre los "bancos libres" y “bancos unicos de emision” desde
mediados del siglo XIX, temas claves para la historia institucional de la banca en la

época.'

En el caso de México, el profesor de economia politica y ex-ministro de
Hacienda, Guillermo Prieto, argumenté de manera firme a favor de los bancos libres

en su texto Lecciones elementales de economia politica (1876) que puede

considerarse el primer manual serio sobre las ciencias econémicas redactado en el

pais. Prieto argumentaba en contra de los bancos de Estado:

' Goodhart sefiala en su prefacio "The discussion on free banking ...and
the role, if any, for a Central Bank were particularly lively during the
early and mid-nineteenth century." También sefiala que la intensidad del
debate disminuyd posteriormente, pero observa que recientemente se ha
retomado por economistas interesados en la eficacia del funcionamiento de
los bancos centrales como reguladores del sistema crediticio. Goodhart
(1988), p. 1-2.



"La existencia de un banco Unico y privilegiado a la manera de Austria o

Francia cria una sociedad especial dentro de la sociedad general... Sobre

dos principios igualmente funestos descansa el Banco de Francia, segun

hace notar Coquelin... Tal organizacién, como es muy facil de notar, adolece
de todos los vicios de un monopolio..."

Sin embargo, los argumentos de Prieto no convencieron al gobierno
porfiriano, el cual autorizé el establecimiento de un cuasi-monopolio bancario en
1884: el Banco Nacional de México. Los argumentos a favor de un monopolio de la
emision por este banco fue esgrimido por los abogados e idedlogos de este

poderoso banco, Indalecio Sanchez Gavito y Pablo Macedo, autores de una

polémica pero influyente obra titulada La cuestién de los Bancos (1885). Después de

repasar aspectos de la historia bancaria de Inglaterra, Francia, Espafia y los Estados
Unidos, se pronunciaban a favor de un gran banco de gobierno, afirmando:
"Nosotros creemos que el sistema preferible, sobre todo para México es el de un
banco unico..." y agregaba que un modelo idoneo era el Banco de Francia ya que lo

consideraban el Banco mejor dirigido en el mundo entero™?.

Empero, el cuasi-monopolio de la emision de Banamex no llegé a ser
enteramente efectivo, y desde 1889 otros bancos lograron reafirmar sus derechos a
emitir.”> En efecto, los argumentos a favor de un esquema de bancos libres no
fueron enterrados indefinidamente ya que volvieron a ser utilizados (y con mas éxito)

en la reformulacién del Cédigo de Comercio en 1889 y en la discusion de las bases

2 Macedo y Sa&nchez Gavito (1885), pp. 69 y 79.

13 Para un andlisis de la banca local de emisién veadse Goémez

(2000) .



de la primera ley bancaria nacional en 1897. Ello se debi6 en parte importante a las
labores de Joaquin Casasus, quien fuera el abogado principal del Banco de Londres
y México y de numerosos bancos de provincia- los cuales fueron multiplicAndose
especialmente después de la ratificacion de la nueva legislacion bancaria. Casasus
escribié varios textos (clasicos de la historia financiera mexicana) en las que

manifestaba su preferencia por el régimen de bancos libres de Escocia.*

No obstante, el propio Casasus, tampoco era inflexible y en una obra clasica
sobre el incipiente sistema bancario mexicano afirmé que existian cinco modelos

posibles de organizacién de la banca de emision a fines del siglo XIX, a nivel

internacional:

1) “Bancos investidos del monopolio de emision dentro de un limite
determinado, pero funcionando con la concurrencia de otros
bancos.

2) Bancos investidos del monopolio de emisién sin concurrencia.

3) Bancos multiples autorizados para emitir billetes bajo la garantia
del Estado.

4) Bancos multiples, y libres de toda intervencién administrativa o
de toda regla formulada por el Estado.

5) Bancos mudiltiples, sujetos Unicamente a la ley y vigilancia del
Poder publico. “*

Para Casasus, el primer modelo correspondia al Banco de Inglaterra, el segundo al
Banco de Francia, y el tercero al régimen bancario en los Estados Unidos. Este

ultimo era el menos admirable:

14 Vedse, entre otros, Casasutus (1890).

15> Casasus (1890), pp.128-129.

129.



‘El mas malo de los sistemas bajo cuyo imperio pueden
constituirse los bancos de emision, es sin duda el sistema
americano, porque ha hecho del Estado el Unico emisor de
billetes y porque ha dado como garantia la deuda publica del
Estado, convirtiendo la emision del billete en una funcion
estrictamente administrativa. “

Desde 1884, el Banco Nacional de México, que se convirti6 en el mayor
banco en el pais, no adopté el modelo de banca central que se identificaba con el
Banco de Inglaterra sino que era mucho mas parecido en estructura y
funcionamiento al contemporaneo Banco de Franciay Banco de Espafia. El Banco
Nacional de México fungié como banco de gobierno, llevando una cuenta corriente
para el gobierno y encargandose del servicio de la deuda interna y externa del sector

publico. Pero al mismo tiempo operaba como un gran banco comercial, abriendo

sucursales y agencias en toda la republica con gran rapidez en el decenio de 1880.

Debe enfatizarse, sin embargo, que si bien Banamex cumplia las funciones
de un banco de gobierno no era del gobierno, ya que las acciones estaban
totalmente en manos privadas: una mayoria de inversores europeos y una minoria
importante de inversores mexicanos. Precisamente por el caracter cosmopolita de
los grupos propietarios, se establecieron dos organismos superiores para el banco:
un Consejo de Administracion en México que se encargaba de llevar a cabo el
conjunto de as operaciones de la empresa y una Junta en Paris que servia de
consulta para algunos grandes negocios y que se encargaba de una supervision

general del desempefio financiero de la compaiiia.



El grupo de accionistas europeos fue variando a través del tiempo, pero al
menos durante dos décadas el predominio francés fue manifiesto. Los bancos
franceses que ejercieron un mayor control sobre el paquete accionario del Banco
Nacional de México desde 1881 hasta 1910 fueron el Banco Franco-Egipcio (en
los primeros afios), la Société Générale de Crédit Industriel et Commercial, y el
Banque de Paris et Pays Bas , asi como varias casas de la “haute banque”
parisina, entre las cuales destacaban las firmas de Heine, Hottinguer , Neuflize
Vernes y Fould.'® No obstante, los paquetes de acciones cambiaron con el
tiempo y la participacion francesa tendi6 a disminuir algo, mientras que la
espafiola (en particular el Banco Hispano Americano de Madrid) aumentd, como
lo revelan informes de las reuniones anuales de accionistas que se conservan en

el Archivo Histérico del Banco Nacional de México.

Debe agregarse que el caracter mixto del Banco Nacional de México,
siendo una institucion controlada simultineamente por capitales nacionales y
extranjeros, le daba un sello particular que lo distinguia de otros de los bancos
"oficiales" o semioficiales de los Estados latinoamericanos de fines y principios de
siglo. En otros paises como Argentina, Uruguay y Brasil, por ejemplo, los bancos
del Estado no tenian capital extranjero. En contraste, las acciones del Banco
Nacional de México cotizaban simultaneamente en las bolsas de las ciudades de

México, Paris y Londres. Dichos vinculos internacionales sin embargo, no

1 Se mantuvo una actividad bastante considerable en cuanto

a la compra-venta de acciones del Banco Nacional a través de
la Bolsa de Paris. ABNANAMEX, "Libro de Carta de la Junta de
Paris" ,1902-05, 1905-1910, y 1910-1914.



constituian un escollo para el desarrollo de las actividades y financieras del Banco
Nacional de México sino que, al contrario, le proporcionaron una serie de ventajas
y puntos de apoyo de los que no disponian los bancos sudamericanos

mencionados.

Por ejemplo, al contar con el concurso directo de poderosas casas
financieras europeas, el Banco Nacional de México pudo recurrir con facilidad a
créditos al descubierto de las plazas europeas en épocas de crisis cuando
necesitaba inyecciones rapidas de capital’’. En segundo lugar, en la emisién de
los empreéstitos internacionales del gobierno mexicano, el Banco Nacional de
México pudo coparticipar con las mayores firmas bancarias europeas en la
emision de los titulos en los mercados internacionales. Esta operatividad

internacional no llegaria a ser igualada en el periodo por ninguna otra institucion

bancaria latinoamericana®®.

Por lo dicho anteriormente, es evidente que el Banco Nacional de México
operaba como un banco de gobierno, ain cuando era una firma financiera privada,
ya que llevaba la cuenta corriente de la Secretaria de Hacienda, administraba
numerosos ramos fiscales y se encargaba de todos los negocios referentes a la

deuda interna y externa. A su vez, disfrutd durante un corto periodo de un virtual

Y"Para informacién acerca de algunas operaciones de esta
indole en la primera etapa de funcionamiento del Banco
Nacional véase AHBANAMEX, "Libro de Actas, Acuerdos del
Consejo de Administracién, 1881-1884".

8 sobre la participacién del Banco Nacional de México en la
negociacién y emisidén de empréstitos internacionales existe



monopolio de la emisién de billetes bancarios (1884-1889) aunque luego la tendria
que compartir con varios rivales menores. Pero cabe preguntar : ¢seria correcto

afirmar que, ademas, el Banamex operaba como un banco central?

Sin duda, el Banco Nacional de México no tenia demasiados semejanzas
con el Banco de Inglaterra de la época. En todo caso, eran mas evidentes
semejanzas con el Banco de Espafia o el Banco de Francia. Debe recordarse, en
este sentido, que el grueso de sus operaciones no eran las realizadas con el Estado
sino con el sector privado. Fue el mayor banco comercial en el pais desde 1884
hasta la revolucion mexicana, adelantado créditos a corto plazo para hacendados,
comerciantes e industriales, al tiempo que también extendia créditos a varias de las
empresas mas importantes, ferrocarriles, mineras y otras. *°Por otra parte, también
puede argumentarse que cumplia algunas de las funciones de un banco de inversion
en tanto mantenia un portafolio importante de acciones en numerosas firmas
nacionales. En fin de cuentas, una revision de la gran diversidad de operaciones que
conducia inducen a pensar que era un verdadero banco universal (para usar la

expresion alemana) , ademas de ser banco de gobierno.

Pese al interés que tienen estas actividades comerciales, para los propésitos
de este ensayo lo que no es interesa es saber si puede considerarse que cumplia las
funciones de un banco central. Esto lo rechaza categéricamente Noel Maurer en su

tesis doctoral, que en forma revisada es actualmente un excelente libro en prensa.

una abundancia de material en los propios archivos d el banco.
1% Maurer (1999 y 2000) documenta estos préstamos en detalle.



Afirma que su estudio proporciona: “quantitative and qualitative evidence to show
that neither Banamex nor the Banco de Londres y México carried out any central
banking functions.”® El problema con esta afirmacion es que resulta demasiado
tajante. Si nos atenemos tanto a la definicion de Acefia como a la posicion de
autores contemporaneos, observamos que si bien Banamex (desde 1884)
ciertamente no llegé a cumplir todas las funciones esenciales de un banco central,
ello no implicaba que no cumpliera algunas de ellas. Maurer afirma que las dos
funciones esenciales de un banco central que operaba bajo un patrén metalico
estricto consistian en (1) establecer y mantener un sistema monetario uniforme y de
escala nacional y (2) asegurar la estabilidad del sistema bancario y evitar panicos

financieros. 2 Pero, de nuevo, conviene analizar estas suposiciones con cuidado.

En primer lugar, a fines del siglo XIX , algunos bancos centrales tenian un
control mayoritario o parcial de la emisién, pero en los regimenes de pluralidad de
emision, la situacion se tornaba mas compleja. En segundo lugar, puede sefialarse
que el manejo del sistema y patrén monetario en todos los paises latinoamericanos
de la época solia depender de manera fundamental de los gobiernos mas que de los
bancos de gobierno. Por ejemplo, la adopcion del patrén oro en varios paises entre
1899 y 1905, procedi6 de decisiones politicas y su manejo fue encargado a

entidades no bancarias, en la forma de comisiones monetarias oficiales: en

*Maurer (2000), p.9.
2 Maurer (2000), p.90: “In the late 19" century a central
bank operating under a strict specie standard served two
basic functions. The first was to establish and maintain a
uniform national currency. The second was to insure a stable



Argentina desde 1899 la Caja de Conversion; en Brasil desde 1905 la Caixa de

Conversao; en México la Comisién de Cambios y Moneda (1905). %

En tercer lugar, no es tan claro que en algunas ocasiones el Banco Nacional
de México no cumpliera funciones de prestamista de Ultima instancia, aun cuando
es evidente que no los ejercia tan sistematicamente como se supone debe hacerlo
un banco central moderno. En este sentido, voy a mencionar algunas citas de un
interesante informe del Consejo de Administracion en México enviado en 1910 ala
Junta de Paris (denominado ahora Comité de Paris) en respuesta a su solicitud de
informacion sobre la cartera de valores del BANAMEX. En la carta, dirigida a M.
Huard, presidente del comité parisino, los consejeros mexicanos enfatizaron varios
puntos que resultan ilustrativos, pues sugieren cuales eran las funciones
regulatorias que ellos mismos consideraban que el mayor banco de la republica si

cumplia.

En primer lugar, se quejaron de que habian perdido el control sobre el
negocio de los “cambios de moneda” ya que con la reforma monetaria (aprobaba en
1905) y la creciente competencia de otros bancos, BANAMEX ya no tenia el
predominio que habia ejercido en este terreno durante dos decenios. Sin embargo,
los directores mexicanos afirmaban que BANAMEX cumplia un papel especial dentro
del sistema bancario, “siendo en el fondo un importante regulador del crédito

nacional, publico y privado; en su sentido mas amplio, tiene altos deberes que

banking system and prevent financial panics.”
22yease Diaz y Marichal (1999).



cumplir, aungue sin sacrificar nunca a sus accionistas, y conservar para €stos, como
siempre ha tenido y conservado, la ilustrada proteccion y el benévolo apoyo de los

poderes publicos.”*

Por otra parte, los consejeros del Banco Nacional de México subrayaron la
gran influencia que tenian sobre muchos otros bancos de la republica. Por ejemplo,
hacian notar que tenian acciones en 15 de los principales bancos regionales. Para
empezar, los intereses entrecruzados con el Banco Mercantil de Veracruz eran
especialmente importantes. > Ademas, sefialaban que “Nuestro interés es de cierta
consideracion en el Banco del Estado de México (12,094 acciones), el de Morelos
(3,050 acciones), el de Jalisco (4,350 acciones), el de Sonora (1,440 acciones) y el
de Durango (1,170 acciones). Agregaba que aparte del Banco de Morelos, “Los
demas bancos son de los mejor administrados (del pais): estdn en manos de fuertes
capitalistas locales y un interés considerable en ellos nos permite no sélo evitar

rivalidades, sino influir en su marcha.” 2°

Por ultimo, los consejeros de Banamex comentaron los intereses que tenian
en el Banco Peninsular Mexicano, el mayor banco de Yucatan, los cuales habian
aumentado a raiz de la crisis econdmica de 1907 que arrancO en los Estados

Unidos pero que luego se extendid a México. La caida de los precios internacionales

?3 carta del 6 de enero de 1906, en AHBANAMEX, Correspondencia
con el Comité de Paris, Libro 4, folio 363 y ss.

¢ Banamex era accionista de la empresa veracruzana, cuyos duefios- los Zaldo-
a su vez- eran los mas fuertes accionistas del Banco Hispano Americano de
Madrid , institucion que, por su lado, era uno de los mayores accionistas del
Banamex. Para detalles vease Marichal (1999).



del henequén socavaron a las empresas exportadoras locales y obligaron al Banco
Nacional de México a intervenir para impedir un colapso del sistema bancario
regional de Yucatan.?® Sefialaban “nuestro interés (3,734 acciones y 30,787
certificados en el Banco Peninsular) ha sido por la necesidad en que nos vimos de
intervenir seriamente en la crisis que en Yucatan determiné la quiebra de las casas
de Escalante y Pedn. Sin nuestra intervencion directa, dicha crisis hubiera sido una

verdadera calamidad que habria alcanzado a la Republica entera.”’

Como pueden observarse por las citas, de acuerdo con sus consejeros, a
principios del siglo Banamex estaba cumpliendo varias funciones que hoy en dia
podrian considerarse caracteristicas de un banco central. Dominé largamente el
mercado de cambios, controlaba buena parte de las finanzas publicas a nivel de
cuenta corriente y deuda, intentaba regular el crédito a través sus posiciones en
bancos regionales e intervenia en algunas ocasiones criticas, como un prestamista
de ultima instancia. Pero al mismo tiempo es claro que existen suficientes dudas y
argumentos en contra de la tesis de que Banamex operaba como banco central - tal
como lo plantea Noel Maurer- para sugerir que éste sigue siendo un debate

abierto y polémico.

2 Ipbid.

2 Barceld (1985), pp.201-202.

27 carta del 6 de enero de 1906, en AHBANAMEX, Correspondencia
con el Comité de Paris, Libro 4, folio 363 y ss.



;. Como se ejercian las funciones de banca central bajo el régimen del patrén oro,

1905-1913 ?

Entre 1897 y 1905, el zar de las finanzas mexicana, el ministro de Hacienda
José Yves Limantour, promovié una importante legislaciéon bancaria y monetaria,
cambiando el marco normativo e institucional del sistema financiero. Se alent6 la
formacién de bancos en cada uno de los estados de la republica, una creciente
pluralidad en la emisiébn de billetes bancarios y se ratificaron principios de
informacion y supervisién bancaria.?® A su vez, tras la creacion en 1903 de una
Comision monetaria binacional (con una minoria de expertos de los Estados Unidos
y una mayoria de mexicanos), se resolvié proceder a la adopcién del patrén oro en

1905.%°

Ambas reformas- la bancaria y la monetaria- implicaron cambios importantes
que requirieron del ejercicio de nuevas funciones dentro del sistema bancario. En
este sentido, nos parece que puede sugerirse que entre 1905 y 1913 pueden
identificarse varias entidades diferentes pero complementarias que cumplian
funciones caracteristicas de un banco central.

Una primera innovacion importante fue la creacion del Banco Central
Mexicano en 1898, institucion privada que no era un banco comercial ni de emisién

sino que tenia el peculiar titulo de “banco refaccionario” (es decir, una especie de

2 Un indicador de la seriedad en la publicacién de informacidn
bancaria se encuentra en las voluminosas Memorias de las
Instituciones de crédito (1897-1910).




banco de desarrollo, que reunia capital a partir de la emisién de una serie de bonos
en el mercado de capitales). En la practica, sin embargo, el principal objetivo del
Banco Central Mexicano consistié en transformarse en una especie de “clearing
bank” que sirviera a los bancos de provincia, los cuales alli podian descontar los
billetes de otros bancos provinciales, intercambiandolos por sus propios billetes o, en
algunos casos, por los billetes de algun banco de la capital. Mario Cerutti
recientemente ha descrito los origenes de esta institucion, fundada por el banquero
mas importante del norte de México:

“Para conjurar este mal --habria de narrar luego el propio Enrique C.
Creel-- tuve la feliz inspiracion de establecer en la Ciudad de México un
banco al que estarian asociados todos los bancos de los estados,
banco que cambiaria a la par, por pesos fuertes, los billetes de los
bancos locales”. El Banco Central, ademas, iba a “recibir en cuenta
corriente todos los fondos que tuvieran en exceso los bancos locales”,
recursos que podian ser prestados “a aquellos bancos que los
necesitaran, abonando y cargando intereses moderados”. Contribuiria
ademas a “normalizar los cambios internacionales” de los asociados,
regularizaria “el movimiento financiero de los bancos locales” y los
ayudaria a solucionar las carencias generadas por su aislamiento y
pequefiez de capital. “el capital de los bancos locales —insistia el
fundador del Central-- era relativamente pequefio y encontrandose
aislados estaban amagados de emergencias extraordinarias que no tal

vez no pudieran resistir’.*

Creel comenzo6 reuniendo capitales en el norte de México para su
ambicioso proyecto pero pronto decubrié que también estaban interesados
grandes grupos financieros internacionales que negociaron la compra de acciones:
el Deutsche Bank, la Casa Bleichroeder de Berlin, y Morgan y Cia de Nueva York
suscribieron alrededor de la mitad de las acciones. Por su parte, todos los bancos

de los estados mexicanos, por su lado, figuraron como accionistas.

2% Sobre este tema vease Pasananti (2001) y Musacchio (1998).



A todas luces, esta institucion iba a cumplir varias de las funciones de un
banco central, aunque debe enfatizarse que quedaban fuera de su esfera de
influencia los dos mayores bancos de la republica, el Banamex y el Banco de
Londres y México que tenian sede matriz en la capital y que tenian las redes de
sucursales mas extendidas. El capital del Banco Central Mexicano crecié
rapidamente hasta alcanzar 30 millones de pesos en 1907 pero con el tiempo se
observo que no podia cumplir todas las funciones que sus promotores habian

proyectado.®

En su estudio clasico de la banca mexicana publicado en 1920, McCaleb

comentaba al respecto:

The Banco Central served as a clearing-house, as financial
agent, and as a discounting center for the state banks. It had been
hoped by those chiefly instrumental in its organization that it might be
developed into a large reserve bank, one to which in time of stress its
member banks might apply for assistance. But just here lay the
fundamental weakness in the equation... Its capital resources were too
insignificant for the burdens which it was presumed to bear, for once its
capital had been absorbed through the taking of long-time loans from
the state banks...the condition of the Banco Central was similar to that of
the man who has taken upon his back a load too heavy to bear...”*?

39 “Introduccidén” en Cerutti y Marichal (2000).

' E1 archivo histérico del Banco Central Mexicano desaparecid
por lo que resulta dificil su estudio: Conant (1910) pp. 41-
48 y Robitaille (1993 y 1997) contienen observaciones
interesantes.

32 McCaleb (1920), p.177.



Como veremos mas adelante , desde comienzos de la revolucion
mexicana, los problemas que comenzé a enfrentar el Banco Central Mexicano
fueron tales que su hundimiento estaba asegurado. Pero antes de la revolucion
ejercio una serie de funciones bancarias de gran importancia para el conjunto de

los bancos regionales mexicanos.

Una segunda entidad financiera que cumplié algunas funciones de banca
central entre 1905 y 1914 fue la Comision de Cambios y Moneda. En primer lugar,
llevé a cabo todas las tareas tipicas de una casa de moneda nacional, pero ademas
estuvo a cargo de un nuevo organismo, el “Fondo para la regulacion de la
circulacion monetaria” establecida para asegurar la estabilidad en los cambios de
moneda extranjera, siendo ratificado dentro del paquete de leyes monetarias del afio
de 1905. ** Para que la Comision de Cambios pudiera administrar este Fondo
recibié un primer tramo de 10 millones de pesos, entregado por el Banco Nacional de
México (en sefial muy clara de su buena disposicion para colaborar con el gobierno).
La Comisidon se encargd del proceso de transicion del antiguo régimen monetario,
que estaba basado fundamentalmente en la plata, al patron oro, lo cual se logré en

un tiempo sorprendentemente corto y con relativamente pocos obstaculos. **

3 La Comisién se encargaba de la compra de metales preciosos;

fijaba la cantidad de acufiacidén para la circulacidn; recogia
las monedas desgastadas, cambiaba la moneda fuerte por
fraccionaria y administraba el Fondo Regulador: Méndez
(2001) .

3 Conant (1910), pp.62-76 describe puntos esenciales.



El trabajo de esta Comision no ha sido estudiada a fondo por los historiadores
a pesar de su interés, pero debe aclararse que no era el Unico instrumento para el
mantenimiento de reservas en oro, plata o divisas fuertes extranjeras. De hecho, el
todopoderoso Secretario de Hacienda, Limantour, organizé la acumulacion
sistemética de fondos derivados de superavits financieros (y una parte menor de
empréstitos externos) en varios fondos. En 1911, por ejemplo, al inicio del gobierno
de Madero, el gobierno mexicano contaba con una suma muy considerable de 63
millones de pesos en forma de reservas, de las cuales 18% estaban depositados en
bancos europeos en los cuales el gobierno mantenia cuentas, 23% en las cuentas
del gobierno en el Banco Nacional de México, 30% en manos de la Comision de
Cambios y Moneda, 20% en el Tesoro nacional y el 9% restante en las cajas fuertes

de varios departamentos gubernamentales. *°

Las funciones referentes a la supervisién bancaria también fueron asignadas
a un organismo no bancario. Mas especificamente fue desde la Secretaria de
Hacienda y Crédito Publico que se nombraron un cuerpo de inspectores para cada
banco y algunos especiales para auditorias especiales. Como sefialé Charles

Conant en su estudio clasico de 1910 sobre el sistema bancario mexicano:

The functions of these inspectors go beyond those of bank examiners
under the national banking law of the Unites States and assimilate

35calculado con base a McCaleb (1920), p. 206.



somewhat closely to those of the board of censors of the Bank of Fance
and Bank of Belgium.”®

Por dltimo, aparte de los organismo mencionados, cabe decir que hasta al
menos 1913, Banamex siguid cumpliendo con su papel de banco de gobierno:
manteniendo la principal cuenta bancaria domestica del gobierno, actuando en
ocasiones como agente fiscal y encargandose del servicio de la deuda interna y
especialmente de la externa. Ahora bien, debe quedar meridianamente claro que no
puede definirse al Banamex como un banco central ya que no se encargaba de
mantener el conjunto de las reservas de oro, plata o divisas extranjeras del sistema
monetario; no se encargaba de mantener la convertibilidad, ni se encargaba del
clearing de los billetes de los bancos de provincia. Tampoco llevaba a cabo la
inspeccion de los demas bancos ni estaba facultada formalmente para establecer las
normas crediticias a nivel nacional o a regular el crédito directamente. La mayor
parte de estas funciones eran efectuadas por los otros organismos que hemos
mencionado. Por ello puede concluirse que a fines del Porfiriato, no existia una
banca central pero, a pesar de ello, muchas de sus funciones eran realizadas por un

conjunto de bancos y organismos bastante heterogéneo.

El impacto de la revolucién mexicana en el sector financiera vy el colapso bancario,

1914-1917
Es un lugar comun afirmar que la revolucibn mexicana comenzé con la

rebeliébn nacional liderada por Francisco Madero en 1910, el cual llevo al exilio a Don

3¢ Conant (1910), p.79, ofrece muchos més detalles.



Porfirio Diaz y a su ministro de finanzas, Limantour. Sin embargo, es claro que el
momento mas algido de combates (una verdadera guerra civil, con varios frentes) se
produjo entre 1914 y 1917. A nivel econémico, también debe tenerse presente que
fue en esos afios que se produjeron los cambios mas radicales. Hasta mediados de
1913, la situacion financiera se habia mantenido relativamente estable, pero
posteriormente se produjeron una serie de cambios tan veloces y extraordinarios
que el propio  Edwin Kemmerer, no dud6 en calificarlos de extraordinarios,
haciendo hincapié especialmente en el caos monetario que se desat6. Kemmerer fue
nombrado miembro de la Comision de Reorganizacion Administrativa y Financiera
del gobierno mexicano, creado por el dirigente revolucionario Venustiano Carranza
en 1917.3" A raiz de su estancia en México en ese afio, el profesor de Princeton
redactd un estudio detallado con propuestas para la reforma del sistema monetario
que fue publicado por el gobierno. Sin embargo, luego siguié tan fascinado con la
experiencia que habia vivido que- afios mas tarde- publicaria una monografia sobre
la inflacion y la revolucién mexicana. Comenz6 su estudio afirmando:
“Mexico in the brief period of a dozen years ending in 1916 ran almost the
entire gamut of the monetary experiences of civilized man. Beginning with
1905 she had, at intervals, a silver standard, a gold standard, the
beginnings of a gold-echange standard, a dual gold and silver standard,
fiduciary coin standards, a local experience with a form of symmetallism,
a bank-note standard, and numerous standards of government and private
inconvertible paper money. She saw practically all the paper money in
circulation in large communities suddenly outlawed by revolutionary

armies, and other money that had been previously outlawed or dubbed
“counterfeit’, suddenly become acceptable.”®
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Kemmerer (1917).
Kemmerer (1940), p. 3.



La creciente inestabilidad monetaria, que desembocaria en una clasica
hiperinflacion en 1915-1916, tenia sus raices en los conflictos politicos y la guerra,
pero también se vinculaba con la crisis bancaria que arrancé en 1913 con el colapso
del Banco Central Mexicano. De acuerdo con Luis Anaya, la mala calidad de su
cartera de ese banco fue responsable de muchos de sus problemas, en particular
por el gran peso de contratos con el gobierno porfiriano, muchos de ellos vinculados
a ambiciosos negocios agrarios de la elite del antiguo régimen.®*® La quiebra del
Banco Central Mexicano- cuyo capital fue reducido en 1913 de 30 a 10 millones de
pesos, inmediatamente trajo enormes problemas para la mayoria de los bancos
provinciales por ser accionistas importantes y socios del mismo. EIl fundador del
Banco Central, Enrique Creel, ya estaba desesperado en agosto de 1913, cuando
escribié a Limantour (en exilio en Europa) para que pedirle ayudara con objeto de
obtener créditos extraordinarios de la banca europea que evitasen el desplome de la
institucion. Creel escribi6:

“Debo agregar que si se obliga al Banco Central Mexicano a cerrar sus
puertas, seguramente tendria que hacer lo mismo la Cia. Bancaria [de
Fomento y Bienes Raices de México], le seguirian otros Bancos y el
efecto en el mundo financiero seria fatal para el presente y el porvenir de
México.”*°

Méas allda de los problemas especificos de esta importante institucion

financiera, los problemas que aquejaban el sector bancario se fueron multiplicando.

Entre los mas graves fueron las exigencias del general Victoriano Huerta para

39 Anaya (2000), p.38-40 sefiala entre otros a los

extraordinarios proyectos de Ifiigo Noriega, empresario gue se
ocupaba de las inversiones de Porfirio Diaz, amén de
compafiias agricolas, financieras y comerciales en Chalco y
Puebla.



obtener préstamos extraordinarios en 1914 de parte del Banamex y del Banco de
Londres y México con objetivo de contar con suficientes fondos para pagar a su
ejército, mortalmente acechado por las fuerzas de Emiliano Zapata y de Francisco
Villa. Al mismo tiempo comenzaba la fuga del oro y la plata, siendo exportada en

cantidades importantes por las familias acaudaladas.

La escasez del metdlico, a su vez, incitdé a los ejército revolucionarios a
imprimir grandes volumenes de papel moneda, proceso que puso en marcha el
efecto conocido como la Ley de Gresham, manifiesto en la desaparicién de pesos
de plata y oro de la circulacién. Nada extrafiamente las existencias y reservas en
metalico de gran numero de bancos también disminuyeron notablemente, lo cual

puso en entredicho la circulacion de sus billetes bancarios.

Con objeto de sanear el sistema bancario y de comenzar a retirar los billetes
bancarios sin respaldo metélico, el nuevo equipo gobernante encabezado por el
general revolucionario, Victoriano Carranza, establecié una Comision Reguladora e
Inspectora de Instituciones de Crédito a fines de 1915.** En ella participd de
manera prominente Antonio Manero, quien luego seria uno de los principales
promotores de la creacion de un banco central en el pais. La paulatina reduccién de
los billetes bancarios en circulacion, sin embargo, no tuvo los efectos deseados ya

que Carranza simultaneamente autoriz6 la emision de un enorme volumen de papel

40 Anaya (2000), p. 44.

“ Debe observarse, por otra parte, que la Comisidén Reguladora
desapareceria hacia fines de 1916, vya que sus funciones
fueron absorbidas por la Comisidén Monetaria.



moneda- denominado con el nombre singular de infalsificables por el gobierno

revolucionario.

En abril de 1916, para paliar el creciente caos monetario, Carranza autorizo la
transformacion de la vieja Comision de Cambios y Moneda en una nueva Comision
Monetaria , que habria de tener una importancia decisiva en el manejo de las
turbulentas finanzas mexicanas durante casi un decenio. Jesus Méndez Reyes
sefiala que entre sus facultades se contaban: regularizar y garantizar la circulacion
monetaria interior; lanzar y retirar emisiones de moneda fiduciaria; situar fondos en el
pais y el extranjero; comprar y vender giros; y, en general, realizar operaciones
bancarias, casi sin restricciones.*> Quiza aln mas importante, se convertiria en el
organismo encargado de supervisar la liquidacién de gran parte del sistema bancario

mexicano.

La liquidacibn comenzo6 con el decreto de septiembre de 1916 por el cual
Carranza ordené la incautacion de todos los bancos comerciales. Su objetivo
consistia en asegurar que el gobierno pudiera disponer de las reservas en metalico
de las firmas bancarias, ofreciendo de esta manera un supuesto respaldo a la
emision de los infalsificables. La medida no fue exitosa y la inflacion pronto se
transformo en hiperinflacion. Sin embargo, tras este fracaso, el gobierno reconocio
la nueva realidad y resolvi6 desmonetizar los infalsificables (que no valian en el

mercado mas que una fraccion de su valor nominal). Por otra parte, era tal la

42 Méndez (2001).



desvalorizacion de los billetes en circulacion que la poblacion ya se negé a aceptar
pagos en papel y comenz6 a reclamar pagos en metélico. De alli que en
relativamente poco tiempo, el papel fue desapareciendo de la circulacion, siendo
reemplazado por metélico en plata y oro que habia estado atesorado, sobre todo por
los sectores medios y altos. El propio Kemmerer consideré el fendmeno realmente
sorprendente:

“At this juncture there ocurred a remarkable monetary phenomenon, one

of the outstanding facts of recent monetary history. It was the sudden and

unexpected return from hoards into active circulation of an enormous

volume of gold and silver coin, driving out of circulation practically all the

paper money and placing the country squarely back upon the gold

standard- and all within the surprisingly short period of a few days.”*?

Esta tendencia que se hizo notar con fuerza a fines de 1916, fue reforzada por
el decreto del 29 de marzo, el cual establecié que se aceptarian infalsificables para
el pago de impuestos a un valor superior al de mercado. El resultado fue que las
empresas adquirieron una gran cantidad de este papel moneda para cubrir asi sus
obligaciones fiscales y para octubre de 1917, la administracion carrancista habia

logrado recoger mas de 350 millones de pesos en infalsificables, lo cual alivid

enormemente el problema monetario.

Mientras tanto, los Consejos de Incautacion, que estaban supervisando las
operaciones (en su mayoria paralizadas) de los bancos comerciales, evaluaron
cuales de estas empresas estarian en condiciones de reabrir sus puertas.** Sin

embargo, la confusion era mayuscula. El gobierno consideraba que algunos de los
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Kemmerer (1940), p. 114.
Manero (1926) hace multitud de comentarios de interés sobre



bancos mas solventes como el Banamex, el Banco de Londres y México y seis de
los bancos regionales- Mercantil de Veracruz , de Nuevo Ledn, de Tabasco, de
Zacatecas, del Estado de México y de Sonora- podrian estar en condiciones de
volver a operar con alguna normalidad en un futuro préximo. Los demas bancos se
liguidarian. De hecho, por decreto del 31 de enero de 1921, se devolvi6 a las
bancos su personalidad juridica, iniciandose un largo proceso de negociaciones con
el gobierno para determinar si pudiesen volver a operar como tales. Sin embargo, la
documentacion sobre este proceso es todavia poco conocida. Asi, la historia de
estas negociaciones y de la azarosa trayectoria de la banca comercial privada en el

decenio de 1920-30 est4, en buena medida, todavia por escribirse. *°

Tras de nuestra rapidisima resefia de los eventos financieros de los afios de
mayor conflictividad, debe quedar claro que durante el periodo propiamente
revolucionario no tiene mucho sentido hablar de banca central ya que las funciones
ejercidas anteriormente por diversos organismos ya no pudieron efectuarse debido al
caos monetario, el colapso bancario y la prolongada crisis financiera que
experimentd el pais. AUn asi, es interesante observar que, a pesar de dicha
situacién, diversos actores de alto nivel comenzaron a formular propuestas para la
futura creacion de un banco central desde 1915 en adelante. A este tema dedicamos

el ultimo apartado de nuestro ensayo.

este proceso.

> Anaya (2000) analiza algunos bancos privados en el periodo;
Maurer (2000) revisa la evolucidn bancaria, pero indica, por
ejemplo, que no hay informacidén estadistica confiable sobre



Proyectos de banca central para el nuevo Estado mexicano, 1915-1925

Para algunos historiadores, resulta evidente que la proyeccion y fundacion
del banco central (Banco de México) en 1925 constituyd, en dltima instancia, el
principal logro de las estrategias financieras de las administraciones revolucionarias
encabezadas por los generales Venustiano Carranza (1915-1920), Alvaro Obregon
(1920-1924) y Plutarco Elias Calles (1924-1928), y que con elllo se alcanzaba una
clara rectoria del Estado en materia financiera y econémica.*®  Sin embargo, la
revision critica de la revolucion mexicana que comienzan a realizar historiadores
econdémicos y politicos contemporaneos sugiere que es necesario replantearse la
naturaleza del régimen estatal que comenzé a plasmarse a partir de la Constituciéon
de 1917. Los duefios del poder politico del nuevo régimen no aspiraban a establecer
un Estado socialista sino la consolidacion de un gobierno que fuera a la vez
populista y capitalista, favoreciendo el ascenso econémico de nuevos grupos, siendo
particularmente notorio el esfuerzo de los generales revolucionarios por consolidar

sus propias fortunas agropecuarias.

las operaciones de conjunto de Banamex para los afios 1920-27.
“*Dos historiadores que han adelantado estas posiciones
nacionalistas acerca de la creacidén del Banco de México son
Hilda Sa&nchez (1985) y Abdiel Ofiate (2000). Aunque comparte
algunos enfoques similares es mas matizada la posicidn de
Zebadua (1994).



Las primeras propuestas para la creacion de un banco central se hicieron
escuchar en 1915, en medio del afio mas critico de las luchas revolucionarias. La
primera propuesta fue redactada concretamente por Rafael Nieto, quien seria uno de
los principales responsables del manejo de las finanzas del gobierno de Venustiano
Carranza. Su “Proyecto para la creacion del Banco de México” proponia la creacion
de un banco unico de emisién bajo el control del gobierno pero con aportes de
capital del sector publico y privado. A su vez, los antiguos bancos de emision se
incorporarian a la nueva institucion que vendria a convertirse en una especie de gran

monopolio financiero mixto. 4’

Este proyecto era claramente prematuro dadas las condiciones de
inestabilidad tan marcadas que se experimentaban, pero Nieto habia plantado una
primera semilla que eventualmente tendria frutos ya que posteriormente se fueron
haciendo varias propuestas para la creaciéon de una banco central. Sin embargo,
debe sefialarse que en esos afios no se solia utilizar el término de banco central sino

el de _banco Unico de emisién. En efecto, no existia un solo modelo que se

considerase como idoneo, explordndose  diferentes posibilidades en afios
subsiguientes, lo cual sugiere que no habia nada inevitable u evolutivo en este
proceso: mas bien, debe remarcarse que se trataba de propuestas de innovaciones
institucionales dentro de una situacibn monetaria, bancaria y financiera

absolutamente inédita como aquella provocada por la propia revolucion.



Que Carranza tenia un interés muy marcado en la creacién de un banco
central lo comprueba el hecho de que el articulo 28 de la Constitucién de 1917
recogié esa iniciativa. Para facilitar la propuesta de formar un Banco Unico de
Emision, el gobierno ratificé sendos decretos del 25 de julio y 21 de septiembre de
1917. Por las mismas se solicitaba autorizacion del Congreso para que el ejecutivo
buscara un empréstito de 100 millones de pesos, presumiblemente a ser colocado
en Nueva York. En el transcurso de las discusiones, los legisladores afirmaron — de
manera excesivamente optimista- que parecia existir buena disposicién de los
banqueros norteamericanos para apoyar esta iniciativa, siendo tal la confianza que
se aprobo el decreto autorizando el empréstito por 45 votos a favor y solamente 1

voto en contra.

Otra demostracion del interés de Carranza en el disefio del futuro banco, se
manifest6é al designar a Antonio Manero para llevar a cabo una misién en 1917 a
Europa y América del Sur con objeto de estudiar el funcionamiento y normatividad de
los diversos bancos emisores existentes, en particular aquellos controlados por los
respectivos gobiernos. En su informe, presentado a Carranza en 1918, Manero
describi6 las distintas modalidades adoptadas en los paises visitados. Hizo particular
hincapié en la organizacién bancaria en Argentina, Uruguay y Chile, en los Estados

Unidos y en Francia, Bélgica y Alemania. *®

7 Unhtho ff, pp.100-101.
“ Manero (1918).



No obstante el entusiasmo del presidente de la republica , cuando se present6
una propuesta mas elaborada de Banco Unico de emision en diciembre de 1917 y
una nueva ley general de instituciones de crédito a fines de 1918, ambas quedaron
sepultadas en comisiones y no llegaron a ratificarse como leyes. En septiembre de
1919, Carranza retir6 ambas propuestas, argumentando que las condiciones
econdmicas y politicas habian cambiado y que convenia hacer ajustes importantes a

las reformas originales. *°

Tras la muerte de Carranza y la asuncion en 1920 del ejecutivo por el general
Alvaro Obrego6n, comienza un interludio de aproximadamente tres afios que Eduardo
Turrent ha calificado como el impasse del Banco Unico de Emisién.”® Por impasse,
se refiere al hecho de que a pesar de que se hicieron numerosas propuestas para la
creacion de una especie de banco central, ninguna fue aprobaba o ratificada. Entre
los proyectos se contaban propuestas casi paralelas del carrancista Antonio Manero
y del secretario de Hacienda de Obregén, Salvador Alvarado, ambas presentadas
en 1920. Luego Manero reformularia su modelo de Banco de Estado, volviendo a
presentarlo en 1922, pero sin suerte.®> Al mismo tiempo, hubo al menos una
propuesta de un empresario norteamericano y algunos esbozos por parte del Comité
Internacional de Banqueros para México, presidido por Thomas Lamont sobre el

mismo tema.>?

% Trejo (1921) incluye todos los documentos financieros de

época; Manero (1926) ofrece su visidén de los problemas.

°0 Turrent (1982), pp.199-205.

°l Para textos y discusidén veadse Alvarado (1920) y Manero
(19206) .

°2 para las diversas propuestas vedse Turrent (1982), pp.99-
114; vy Zebadta (1994), cap.6.



La mayoria de los historiadores subrayan la importancia de la Convencion
bancaria de 1924 en crear un nuevo clima mas favorable para el establecimiento de
un nuevo marco institucional para el sector bancario. Sin duda, dicha reunién
demostré que las autoridades gubernamentales del México postrevolucionario ya
estaban dispuestos a reconocer la necesidad de negociar los banqueros privados e
inclusive de aceptar la conveniencia de discutir algunas de sus multiples demandas.
No obstante, la situacién de las finanzas publicas y privadas en el pais seguian
siendo muy precarias por lo que el gobierno no estuvo dispuesto a reconocer sus
deudas revolucionarios con los bancos, ni los bancos estaban en condiciones de

ofrecerle apoyos muy soélidos a la administracion federal.

En todo caso, la Convencion si tuvo el efecto de impulsar una serie de
reformas normativas en el ambito financiero, impulsadas por el inquieto secretario
de Hacienda, Alberto J. Pani. Entre ellas debe destacarse la nueva Ley General de
Instituciones de Crédito, redactada por el joven abogado, Manuel Gomez Morin.
Paralelamente se impulsaron trabajos para rehabilitar las viejas instituciones
bancarias. A su vez, Pani cred una comisién encargada especificamente de disefiar
la ley, estatutos y escritura constitutiva del futuro Banco de México, nombrando para

este proposito a Manuel Gomez Morin, Fernando de la Fuente y Elias de Lima.

Mientras tanto, con objeto de proporcionar un marco organizativo y recursos
al proyectado banco central, las autoridades gubernamentales dieron instrucciones

para la reorganizacion de la Comision Monetaria y sus mdultiples oficinas en



preparacion para su transformacion en entidad bancaria oficial. Emilio Zebadua
resume los puntos esenciales:
“El presidente Calles ordend que los pagos futuros del impuesto a la
exportacion del petroleo y el impuesto de 10% de los ferrocarriles fueran
depositadas en la Comision Monetaria, con lo que los fondos dejarian de
ser administrados por el Banco de México. Por ley del 24 de diciembre la
Comision Monetaria asumié sus nuevas funciones. Para hacerlo, su
nuevo régimen juridico lo convirtié en sociedad anénima bajo la gerencia
de Alberto Mascarefias.”?

Por ultimo, se ratificé la Ley Constitutiva del Banco de México el 15 de agosto
de 1925, autorizadndolo a cumplir varias funciones: emitir billetes; a regular la
circulacion monetaria, los cambios sobre el exterior y las tasa de interés; a
redescontar documentos de caracter genuinamente mercantil, a encargarse del
servicio de Tesoreria del gobierno federal; y a operar como un banco de depésito y
descuento. ** Contaria con recursos diversos. En primer lugar, el gobierno suscribia
98% de las acciones. En segundo término, recibia un volumen de metalico nada
despreciable en manos de la Comision Monetaria. Por dltimo, se encargaria de la
liquidacion de una parte de las propiedades (bienes raices) de la cartera de la

Comisién Monetaria, aungque éste siegue siendo un importante capitulo todavia no

escrito de la flamante institucion.

Si bien la fundacion del largamente discutido banco central fue claramente un
paso importante en la reconstruccion del sistema bancario postrevolucionario,

también es menester sugerir que no por ello comenzaria a operar como un

>3 Zebadua (1994), p.265.
° Turrent (1982)resume lo esencial del articulo 1 de la Ley
Constitutuiva.



verdadero banco central desde sus inicios. Y es en este punto que debemos retornar
las observaciones previamente comentadas de Pablo Martin Acefia en el sentido de
que aun cuando existe formalmente una institucion conocida como un banco central,
el aprendizaje de las funciones que debe ejercer un moderno banco central es
frecuentemente muy prolongado. Ese constituye un capitulo adicional a la pequefia
historia relatada aqui. Pero no deja lugar a complacencias: la historia del desempefio
banco central mexicano desde 1925 hasta la fecha ha estado marcado por etapas
bastante aceptables y por otras que han dejado muchisimo que desear,

especialmente en el dltimo  cuarto de siglo.
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