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PODER Y CRISIS: 
HISTORIOGRAFÍA RECIENTE
DEL CRÉDITO Y LA BANCA 

EN MÉXICO, SIGLOS XIX Y XX

Gustavo A. DEL ÁNGEL*
Centro de Investigación y Docencia Económicas

Carlos MARICHAL

El Colegio de México

DURANTE DECENIOS, EL ESTUDIO DEL PODER y los conflictos políti-
cos fue objeto preferente de la historiografía mexicana. En
tiempos más recientes, la gama de temas que han atraído a
los historiadores se ha ampliado sin cesar. Un buen ejemplo
de un nuevo problema es la historia de la banca y el crédi-
to en México, pues despierta el interés de los investigado-
res por varios motivos, entre los que se destacan el análisis
de la vinculación de este sector con las esferas de poder po-
lítico y la evaluación del papel del sistema financiero en el
accidentado curso del desarrollo económico mexicano a lo
largo de 200 años. Pero —y lo reiteramos— la historia del
crédito y la banca en México era un terreno de conocimien-
to escasamente desarrollado hace apenas 20 años. Hoy en
día, en cambio, puede afirmarse que constituye un campo
de investigación en plena ebullición. Así lo demuestra la
rica cosecha de publicaciones y tesis del último decenio. El
producto de estos trabajos realizados fundamentalmente
dentro de instituciones académicas del país sienta bases
más sólidas para el conocimiento de la evolución extraor-
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dinariamente compleja de la esfera financiera en México,
tanto en la época colonial como a lo largo de los últimos
200 años.

En el presente ensayo intentamos ofrecer una síntesis pa-
norámica de los estudios más innovadores que se han rea-
lizado recientemente sobre la historia del crédito y la banca
en México en los siglos XIX y XX, enfatizando, en particu-
lar, los interrogantes que dichos trabajos van abriendo p a r a
futuras investigaciones en este campo.1 En el primer apar-
tado, redactado por Carlos Marichal, se centra la atención
en la historiografía reciente sobre el siglo XIX y principios
del XX. Se resalta el análisis de los cambios que experimen-
taron los mercados de crédito en la capital y en diversas
regiones del país, la naturaleza de los primeros proyectos y
experimentos bancarios, la evolución de algunas de las más
importantes instituciones bancarias y, por último, las múl-
tiples preguntas que han abierto los investigadores sobre la
relación entre banca e industria a finales del porfiriato (en
los dos decenios inmediatamente anteriores a la revolución
de 1910-1920) y también entre banca y agricultura en el
mismo periodo.

En el siguiente apartado, elaborado por Gustavo del Án-
gel, se centra la atención en los estudios sobre la evolución
de la banca después de la Revolución y a lo largo del si-
g l o X X, con objeto de sugerir su utilidad para una reflexión
histórica sobre la compleja dinámica financiera en la épo-
ca contemporánea.

En todo caso, nuestra intención consiste en cumplir dos
metas complementarias, que ofrezcan un comentario exten-
dido de las principales obras publicadas recientemente sobre
el tema, al tiempo que señalamos una serie de hipótesis que
nos parecen importantes que se exploren con mayor detalle
en el futuro para explicar el papel del crédito y de la banca en
el desarrollo económico del país.
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EL CRÉDITO PREBANCARIO

Una de las hipótesis centrales que se desprende de los es-
tudios históricos realizados hasta la fecha sobre la evolu-
ción del crédito y del sector financiero en México, es que
no pueden entenderse los orígenes y conformación de los
primeros bancos en el país sin situar esta problemática en
el contexto de los sistemas y mercados de créditos preexis-
tentes. Evidentemente, la historia del crédito en México no
comenzó con la independencia, sino que se construyó sobre
la base de un conjunto de seculares prácticas financieras
de la economía colonial que dejaron una huella perdura-
ble después de la independencia en la temprana república.
El crédito colonial ha sido objeto rescatado del olvido histo-
riográfico (en el que se encontraba antes de 1990) mediante
una serie de estudios recientes en la forma de monografías
y antologías y ensayos de excelente factura. Una buena
muestra se encuentra en el volumen recientemente com-
pilado sobre este tema por Pilar Martínez y Guillermina del
Valle.2 Asimismo, una monografía espléndida que ilustra
las múltiples posibilidades de indagar en la historia de las
finanzas coloniales es la obra de Eduardo Flores Clair so-
bre el Banco de Avío Minero a finales del siglo XVIII.3

Una primera observación que hay que tener en cuenta
sobre los sistemas crediticios posindependientes es que si
bien se ampliaron los mercados financieros lentamente
desde el tercer decenio del siglo XIX, ello no implicó que
el desarrollo institucional financiero en México fuese sos-
tenido o que no enfrentase serios problemas para lograr su
consolidación. De hecho, varios proyectos y experimentos
bancarios lanzados desde la década de 1830 fracasaron, por
lo que deben tenerse en cuenta los numerosos obstáculos
que se presentaron a la constitución de mercados e institu-
ciones financieras modernas en el país. En efecto, fue di-
fícil y lento el desarrollo de los mercados de crédito y de
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ye ocho magníficos ensayos y una revisión bibliográfica de gran utilidad.

3 FLORES CLAIR, 2001.



capitales, y por ende, fue tardío el despegue de la banca en
el México decimonónico.4

A pesar de la lentitud (o estancamiento) en el desarro-
llo económico de la temprana República, se produjo una
gradual expansión de la actividad crediticia vinculada, en
parte importante, a la demanda del Estado por préstamos.
Aunado a ello, se produjo una acumulación de capitales en
manos de pequeños núcleos de casas mercantiles en la ciu-
dad de México y en varias capitales de provincia. Éste que
fue un tema trabajado con cierto detalle por diversos auto-
res desde la compilación clásica de Cardoso5 y el libro de
Tenenbaum,6 luego perdió ímpetu.7 No obstante, es me-
nester subrayar que la traducción del trabajo ya clásico de
David Walker8 y la reciente tesis (aún inédita) de Leonor
Ludlow ofrecen un nuevo balance y una profundización en
el mercado financiero de la ciudad de México en esos de-
cenios. En ambos casos, lo que se observa es que resulta
indispensable el análisis de caso de los principales comer-
ciantes prestamistas para entender la conformación de los
mercados financieros en la época. En el caso de la ciudad
capital, el universo crediticio estaba dominado por dos o
tres docenas de firmas privadas que se dedicaban a gran
variedad de actividades, aunque frecuentemente fueron
determinantes en el desempeño de dichas casas sus vincu-
laciones con las finanzas del gobierno: en algunas inst a n-
cias, ello podía traducirse en fuertes y prontas ganancias, e n
otras, la lentitud en la devolución de préstamos al go-
bierno podía acarrear la bancarrota.

La relación entre las casas financieras y la producción,
acuñación y comercio de la plata es un tema de especial
importancia. Como se observa en la tesis de doctorado de
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4 Sobre esta problemática, veánse LUDLOW y SALMERÓN, 1997 y ensayos
de Marichal en LUDLOW y MARICHAL, 1998 y 1998a.

5 CARDOSO, 1978.
6 TENENBAUM, 1985.
7 La compilación de Beatriz ROJAS, 1994 es indicativo del interés que

continúa habiendo en el tema en el ámbito regional.
8 WALKER, 1991.



Ludlow, el tema permite establecer un puente de análisis
entre la economía colonial y la independiente. En este sen-
tido, no puede dejar de subrayarse la importante apor-
tación sobre la historia del comercio internacional y las
finanzas de México, realizado por Araceli Ibarra, que ofre-
ce una amplia gama de datos y documentos de gran utili-
dad para investigaciones futuras.9

También es indispensable señalar los avances realizados
en el último decenio en la comprensión de la compleja evo-
lución de la política monetaria y de acuñación en los dece-
nios de 1830-1860. Aquí es menester hacer mención de las
excelentes investigaciones de José Enrique Covarrubias y
Javier Torres Medina sobre la moneda de cobre y el fraca-
sado Banco Nacional de Amortización (1837-1842) las cua-
les han venido a llenar un hueco en la temprana historia
monetaria de la República.10 Por su parte debe observarse
que el análisis de las tendencias de la acuñación son de ex-
traordinaria importancia para la historia económica de un
país como México que era el mayor exportador de plata en
el ámbito mundial hasta fines del siglo XIX. Un equipo de
historiadores, incluyendo a Inés Herrera, Alma Parra y Juan
Matamala, están actualmente abocados a la recuperación
sistemática de todas las series de acuñación del país.

EL SURGIR DE LAS INSTITUCIONES BANCARIAS EN MÉXICO

Y EL PAPEL DOMINANTE DE BANAMEX EN EL PORFIRIATO

Sin duda, el nacimiento de las instituciones bancarias en
México fue tardío no solamente en relación con Europa
o Estados Unidos, sino incluso con otros países de Latino-
américa.11 De hecho, no fue sino hasta 1864 que se estable-
ció el primer banco como sociedad anónima en el país, y
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9 Véase la magnífica edición del Fondo de Cultura Económica de la
obra de Araceli IB A R R A, 1998. El fallecimiento de Araceli Ibarra a tan tem-
prana edad representó una pérdida seria para la profesión.

10 COVARRUBIAS, 1996; TORRES MEDINA, 1994, y BÁTIZ y COVARRUBIAS, 1998.
11 MARICHAL, 1997a y el ensayo en LUDLOW y MARICHAL, 1998.



fue hasta el decenio de 1880 que comenzaron a multipli-
carse las instituciones bancarias. En efecto, no es sino has-
ta fines del siglo X I X que puede hablarse de la consolidación
incipiente de un sistema bancario nacional y regional. Al res-
pecto, debe subrayarse que la mayor parte de la investiga-
ción reciente sobre el despegue de la banca mexicana en
este periodo ha girado alrededor del Banco Nacional de
México (Banamex), dando pie a varias tesis doctorales y en-
sayos. Ello ha sido consecuencia de la apertura del archivo
histórico de Banamex, el primero en el país y aún el único
archivo histórico de una empresa bancaria en México
abierto a los investigadores.

Los primeros experimentos de banca privada en forma
de sociedades anónimas en México se dieron en la época del
imperio de Maximiliano, pudiendo consultarse las historias
oficiales del Banco de Londres y México (publicadas en
1964 y 1989) así como estudios más recientes, en particu-
lar las de Leonor Ludlow.1 2 Por su parte, Mario Trujillo
ha venido insistiendo hace mucho en la necesidad de bus-
car fuentes complementarias, pero poco conocidas para la
historia bancaria en este aún poco explorado periodo del
siglo XIX.13

Ya en el decenio de 1880 se fue conformando un peque-
ño, pero importante núcleo de bancos en la capital, dos de
los cuales contaban con redes de sucursales en proceso
de expansión a lo largo del territorio nacional: el Banco de
Londres y México y el Banco Nacional de México. Los pri-
meros aportes serios a la temprana historia de Banamex
fueron realizados por Leonor Ludlow al estudiar la simul-
tánea fundación en 1881 del Banco Nacional Mexicano y
Banco Mercantil Mexicano y su posterior fusión en 1884.14

Como Ludlow ha señalado en diversos ensayos, el Banco
Nacional de México fungió como banco de gobierno, lle-
vando una cuenta corriente para el gobierno y encargán-
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dose del servicio de la deuda interna y externa del sector
público. Pero al mismo tiempo operaba como un gran ban-
co comercial, abriendo sucursales y agencias en toda la
República con gran rapidez en el decenio de 1880.

Sin embargo, y a pesar del hecho de que Banamex cum-
plía las funciones de un banco de gobierno, éste no era
propiedad del gobierno, ya que las acciones estaban to-
talmente en manos privadas: una mayoría de inversores
europeos y una minoría importante de inversores mexica-
nos. Precisamente por el carácter cosmopolita de los grupos
p r opietarios, se establecieron dos organismos superiores
para el banco: un Consejo de Administración en México
que se encargaba de llevar a cabo el conjunto de las opera-
ciones de la empresa y una Junta en París que servía de con-
sulta para algunos grandes negocios y que se encargaba de
una supervisión general del desempeño financiero de la
compañía.

El grupo de accionistas europeos fue variando a través
del tiempo, pero al menos durante dos décadas el predo-
minio francés fue manifiesto como lo demostró en detalle,
Ludlow en un ensayo ya clásico.15 Los bancos franceses que
ejercieron mayor control sobre el paquete accionario del
Banco Nacional de México desde 1881 hasta 1910 fueron
el Banco Franco-Egipcio (en los primeros años), la Société
Générale de Crédit Industriel et Commercial, y el Banque
de Paris et Pays Bas, así como varias casas de la haute banque
parisina, entre las cuales destacaban las firmas de Heine,
Hottinguer, Neuflize Vernes y Fould.1 6 No obstante, los
paquetes de acciones cambiaron con el tiempo y la par-
ticipación francesa tendió a disminuir algo, mientras que
la española (en particular el Banco Hispano Americano de
Madrid) aumentó, como lo revelan los informes de las
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compra-venta de acciones del Banco Nacional a través de la Bolsa de Pa-
rís. Archivo Histórico Banamex, “Libro de Carta de la Junta de París”,
1902-1914.



reuniones anuales de accionistas que se conservan en el Ar-
chivo Histórico del Banco Nacional de México.17

El trabajo más amplio sobre la historia del Banco Nacional
de México es la reciente tesis de doctorado de Noel Mau-
rer, presentada en Stanford University.18 Una de las pre-
guntas que plantea Maurer es si puede considerarse que
Banamex operaba como un banco central en el porfiriato.
En su estudio Maurer rechaza esta propuesta, aunque ello
ha sido puesto en duda por Marichal en una ponencia aún
inédita.19 En todo caso, debe subrayarse el interés que tie-
ne el análisis de Maurer por estar basado en un estudio mi-
nucioso del Archivo Histórico de Banamex, así como en
una considerable cantidad de fuentes complementarias.
En los sucesivos capítulos de su tesis, Maurer analiza la fun-
dación del banco como instrumento de gobierno, el con-
trol cuasimonopólico del mercado bancario por parte de
Banamex y del Banco de Londres así como los costos para
el sistema bancario mexicano de estos privilegios. A su vez,
analiza las prácticas selectivas de Banamex en cuanto al cré-
dito otorgado a empresas, la forma en que ello condujo a u n
sistema concentrado en los ámbitos bancario e industrial,
y finalmente la compleja trayectoria de Banamex durante
la Revolución y en el decenio de 1920-1930, siendo uno de
los pocos bancos privados que superó los cataclismos polí-
ticos y económicos de manera relativamente exitosa.

En otra tesis de doctorado realizada por la economista
Mónica Gómez y defendida en El Colegio de México en di-
ciembre de 2001, se pregunta por el grado de control mo-
nopólico que ejerció Banamex sobre el mercado bancario
mexicano antes de 1910. Pero el énfasis del estudio de Mó-
nica Gómez está puesto en su intento por formular un
modelo de análisis original (cualitativo y cuantitativo) del
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17 Veáse MARICHAL, 1999.
18 MAURER, 2002.
19 Carlos Marichal: “Debates sobre los orígenes de la banca central en

México”. Ponencia presentada en el coloquio sobre “México y España:
historia económica comparada”. México: Centro de Investigación y Do-
cencia Económicas (mayo de 2001).



funcionamiento de un sistema bancario con pluralidad de
e m i s i ó n .2 0 La tesis de Gómez combina un análisis institucio-
nal con una sofisticada elaboración de modelos matemáti-
cos que permiten explorar estas cuestiones. El sistema
bancario mexicano de los últimos dos decenios del porfi-
riato alentó la pluralidad de emisión, pero bajo condicio-
nes institucionales bastante restrictivas. Constituye un caso
histórico de gran interés, más si tenemos en cuenta el ac-
tual debate sobre las experiencias históricas del llamado
free-banking. Conviene tener presente que los sistemas de
pluralidad de emisión dejaron de ser comunes en Europa
después de 1870 ya que los bancos de gobierno tendieron a
asumir el monopolio de emisión, aunque tardaron algunos
países más que otros en este proceso. Pero en el hemisferio
americano, tanto en Estados Unidos como en Latinoamé-
rica —en Argentina, Brasil, Chile y México—, la pluralidad
de emisión fue el sistema dominante en los ámbitos banca-
rio y monetario hasta entrado el siglo XX.

A diferencia con los anteriores trabajos mencionados, es
más bien decepcionante la historia oficial del Banco Nacio-
nal de México, publicada en 1994 y editada por Luis Cer-
da. Esta historia reúne buena cantidad de información
sobre el banco. Además es uno de los primeros esfuerzos por
realizar una historia financiera comprensiva de un banco
mexicano; lamentablemente, es menos sistemático y pro-
fundo de lo que uno habría esperado. El análisis del papel
de los banqueros que dirigieron el mayor banco del país
durante los tres decenios elegidos, es deficiente y revela im-
portantes lagunas en esta obra.

Para los investigadores interesados en descubrir nuevas
facetas del papel clave de Banamex en la evolución finan-
ciera del país, por consiguiente, es esencial consultar en
primer término, los trabajos mencionados de Ludlow, Mau-
rer y Gómez así como una reciente tesis de doctorado que
aborda el tema desde el punto de vista de las finanzas inter-
nacionales del porfiriato. Nos referimos a la tesis largamente
esperada de Thomas Passananti, defendida en la Universi-
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dad de Chicago, la cual permite un excelente acercamien-
to a los archivos internacionales que son de interés para
la historia bancaria y financiera de México antes de la Re-
volución.21

BANCA REGIONAL

Si bien es cierto que gran parte de la atención de la historio-
grafía reciente se ha centrado en el desempeño del mayor
banco, Banamex, también es menester tener en cuenta el
interés que comienza a despertar entre los investigadores
e l tema de la temprana historia de la banca regional en Mé-
xico. Recordemos que fue desde el decenio de 1890 que co-
menzaron a multiplicarse los bancos regionales. A principio
de siglo podía hablarse ya de un sistema bancario nacional re-
lativamente complejo, aunque no del todo integrado.

Durante los últimos años la investigación regional en
México ha incitado a los investigadores a una reorientación
historiográfica que puede percibirse en el despuntar y des-
envolvimiento de la historia bancaria regional.22 Vale la
pena recordar que el primer estudio de la evolución del
crédito en el ámbito regional en el siglo XIX fue realizado
por Eugene Wiemers, en un estudio sobre el crédito en Ve-
racruz, que inexplicablemente aún no se ha traducido. Casi
al mismo tiempo, otro pionero en este campo, Mario Ce-
rutti comenzó a producir trabajos que vinculaban crédito
y producción en el noreste de la República en la segunda
mitad del siglo XIX. La abundancia y excelencia de la pro-
ducción bibliográfica de Cerutti es tal que sólo cabe remitir
al lector a las obras más conocidas.23

Reconociendo la importancia del trabajo que ha comen-
zado a realizarse sobre los primeros bancos regionales,
Cerutti y Marichal convocaron a diversos especialistas regio-
nales a participar en un coloquio en 1998, cuyos resultados
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23 Véase CERUTTI, 1992 y 2000.



están reunidos en un volumen titulado La banca regional en
México, 1870-1930, en prensa en el Fondo de Cultura Eco-
nómica. La primera pregunta que plantea este libro es, ¿hu-
bo atraso en el despegue de la banca regional en México?
La respuesta que ofrecen los editores en su introducción es
que el desarrollo de la banca regional en México fue fran-
camente tardío. En la mayoría de los países de industriali-
zación temprana —como Inglaterra, Francia o Estados
Unidos— la banca local-regional comenzó a despegar des-
de principios del siglo X I X. En Gran Bretaña ya existían más
de 600 bancos locales en los años posteriores a 1820, y pa-
ra 1840 sobrepasaban los 1000. Por su parte, la legislación
estadounidense favoreció, como en ningún país, el desen-
volvimiento de bancos locales (unit banks), los cuales siguie-
ron multiplicándose a lo largo de la segunda mitad del siglo
XIX y principios del XX. Para la década de 1820, existían ya
200 bancos, subiendo luego a 901, en 1840; 1562, en 1860;
3 355, en 1880, y 13053, en 1900, hasta llegar a la asombro-
sa cifra de más de 22000 bancos para 1913.

El contraste con países de más lento desarrollo es noto-
rio. El caso de España, por ejemplo, donde se crearon sólo
20 bancos (en forma de sociedades anónimas) en el siglo X I X,
sugiere un grado de atraso en relación con otros países eco-
nómicamente más avanzados, como Inglaterra o Francia, aún
respecto a Italia. Sin embargo, fijar la atención exclusiva en
los bancos como sociedades anónimas puede resultar en-
gañoso. En España (como en muchas regiones mexicanas,
durante parte de la segunda mitad del siglo X I X) existía una
amplia gama de casas privadas que atendían las demandas
locales de crédito en pueblos y ciudades. Así lo ha mostra-
do José Ramón García López en sus minuciosas indagacio-
nes sobre los comerciantes banqueros del último cuarto del
siglo XIX.24

Resulta evidente que el caso peninsular guarda especial
pertinencia para un estudio comparado con México: existen
numerosos paralelos en el atraso relativo que experimen-
taron ambos países en la consolidación de un sistema ban-
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cario moderno. En el caso mexicano, los ensayos reunidos
en este volumen indican que en cada región e c o n ó m i c a-
mente dinámica se encontró que los bancos podían cum-
plir un alto número de operaciones con más eficiencia que
los particulares. Los bancos cumplían con esta función de
intermediación para clientes, depositantes e inversores,
proporcionando servicios e información especializada y ac-
tualizada, pero sin excluir de los mercados regionales a los
banqueros particulares.

El volumen mencionado, de Cerutti y Marichal, incluye
ensayos de Gustavo Aguilar sobre el sistema bancario en
Sinaloa (1889-1926), de Leticia Gamboa sobre el Banco
Oriental de Puebla y de Mario Cerutti sobre la fundación
del Banco Refaccionario de La Laguna, de Leonor Ludlow
sobre el Banco Mercantil de Veracruz en 1898-1906, de Ma-
ría Eugenia Romero Ibarra sobre los primeros años del
desaparecido Banco del Estado de México, de María Gua-
dalupe Rodríguez López sobre los bancos en Durango du-
rante el porfiriato, y de Jaime Olveda sobre los banqueros
de Guadalajara en el mismo periodo.

El último ensayo de la misma compilación es de Mónica
Gómez, titulada “El crecimiento de la banca de emisión lo-
cal en México, 1897-1910”, en el cual la autora propone un
argumento muy fuerte en favor de factores institucionales
como elementos decisivos en proceso histórico de forma-
ción de gran número de bancos regionales, en particular,
a partir del establecimiento de la ley bancaria de 1897.

De manera paralela, desde El Colegio de Jalisco, Jaime
Olveda25 ha venido impulsando la realización de trabajos
sobre la historia de la banca regional en el norte occidental
del país. Así se observa en una reciente compilación titulada
precisamente Los bancos noroccidentales de México, publica-
da en 2001. En el mismo volumen se reúnen ensayos sobre
la banca en esta amplia zona de Edgar O. Gutiérrez (Sono-
ra), Aguilar (Sinaloa), Jiménez (Nayarit), Gómez Serrano
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(Aguascalientes), de Liera y Cariño Olvera (Baja Califor-
nia) y de Olveda (Jalisco).

Por último, y de manera individualizada cabe mencionar
los trabajos que han realizado Gladys Lizama sobre el cré-
dito en Michoacán a principios de siglo y la monografía
socioinstitucional de María Dolores Lorenzo Río, sobre el
Banco Oriental de Puebla, así como una serie de estudios
regionales adicionales.26

BANCA E INDUSTRIA EN MÉXICO EN EL PORFIRIATO

Otro importante campo de investigación que vincula la
historia bancaria con interpretaciones más amplias de la his-
toria del desarrollo económico en México es aquel que en-
foca la atención en la relación entre banca e industria. Aquí
las aportaciones más importantes de corte analítico han
sido las de Stephen Haber. Desde su primera obra innova-
dora sobre el despuntar de las grandes empresas industria-
les en México a principios del siglo, Haber ha ofrecido una
serie de importantes propuestas para explicar el subdesa-
rrollo económico desde fines del siglo XIX. Una de dichas
interpretaciones centra la atención en lo que él demostró
era una excesiva concentración industrial para una econo-
mía relativamente pequeña como la mexicana. De acuer-
do con su enfoque, dicha concentración propiciaba una
serie de problemas serios para un desarrollo industrial
equilibrado y competitivo, dando incentivos a la búsqueda
de rentas monopólicas, problemática que ha seguido pe-
sando sobre la organización empresarial mexicana hasta
nuestros días.

En un ensayo en una nueva obra que ha compilado con-
juntamente con Jeffrey Bortz, Haber desarrolla el argumen-
to de que la concentración bancaria en México contribuyó
de manera formidable a la concentración industrial. Por su
parte, Noel Maurer ha publicado un excelente estudio que
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analiza el grado de entrelazamiento entre élites financiera
e industrial, demostrando que es necesario tener en cuen-
ta las limitaciones de los mercados financieros de la época
para explicar por qué los empresarios porfirianos eran tan
proclives a utilizar los bancos en los que tenían acciones pa-
ra financiar sus empresas manufactureras.2 7 Los estudios de
Maurer y Haber, por lo tanto, seguramente darán pie a fu-
turos debates y a nuevas investigaciones en este campo de
estudio.

Cabe señalar que la relación entre banca e industria ya
había sido desarrollada en detalle por Mario Cerutti en sus
estudios sobre los orígenes de la industria en Monterrey.
En dichos trabajos el énfasis no está puesto tanto en la con-
centración industrial como en el hecho de que para lograr el
despegue industrial en el ámbito regional fue fundamental
la reunión de capitales del conjunto de las élites regionales.
De allí que Cerutti mostraba cómo se fueron entrecruzan-
do los capitales mercantiles, bancarios, industriales y agro-
ganaderos en los principales polos de desarrollo del norte
oriental del país desde principios de siglo hasta nuestros
días.28 Los planteamientos de Cerutti en este sentido no
contradicen directamente los de Haber y Maurer, sino que
ofrecen un enfoque diferente para entender las tendencias
del desarrollo económico, prestando mayor atención a la
dimensión regional.

AGRICULTURA, CRISIS BANCARIA Y REVOLUCIÓN

Por último, cabe sugerir que existe otro gran campo de es-
tudio (igualmente importante que las vinculaciones banca
e industria), pero menos explorado por los investigadores
que se refiere a las relaciones entre agricultura y banca en
el porfiriato así como durante la Revolución. Una de las po-
cas monografías que se han producido sobre el tema es la
de Abdiel Oñate, quien estudió la Caja de Préstamos para
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Irrigación y Fomento de la Agricultura. 29 De acuerdo con
su trabajo, la creación de dicho organismo fue una respues-
ta a la debilidad subyacente al sistema bancario mexicano
que se manifestó de manera parcial con la crisis económi-
ca de 1907. La mayoría de los bancos comerciales mexica-
nos habían asumido un exceso de deudas con hacendados
que solicitaban regularmente la renovación de sus créditos
sin lograr consolidar un adecuado proceso de moderniza-
ción y rentabilidad en sus unidades productivas rurales. La
cartera vencida de dichos bancos constituía un peso muerto
para todo el sistema bancario. Lamentablemente, la crea-
ción de la Caja de Préstamos no resolvió este problema, sino
que lo agudizó al seguir con una política de préstamos pre-
ferenciales para un círculo restringido de políticos y grandes
hacendados. A los trabajos de Oñate, hay que agregar las
recientes e importantes contribuciones de Riguzzi y los tra-
bajos en curso de Jesús Méndez sobre el crédito agrícola.30

De manera paralela, otro tema que ha llamado la aten-
ción de los investigadores es la relación entre la banca y la
reforma monetaria de 1905: la tesis de doctorado de Pas-
sananti y dos estudios recientes de Aldo Musacchio han
abierto brecha en este terreno.31 El estudio de esta proble-
mática de la crisis económica de 1907 —que ha sido anali-
zado por Luis Anaya— deben servir como antecedente a la
comprensión de las grandes crisis financiera y bancaria que
tuvieron lugar pocos años después del estallamiento de la
revolución mexicana, y en especial a raíz de la incautación
bancaria decretada por Carranza en 1915, medida que pro-
dujo la virtual quiebra del sistema financiero privado, en su
conjunto.32

En realidad, aún sabemos muy poco sobre lo ocurrido
con la banca durante la Revolución. En el último decenio son
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escasos los trabajos que se han acercado a este gran tema.
Pueden señalarse los ensayos exploratorios de Robitaille
sobre el Banco Central Mexicano y dos capítulos corres-
pondientes del libro de Maurer.33 Pero sin duda, la escasez
relativa de trabajos contrasta con la magnitud de los even-
tos financieros, monetarios y bancarios del periodo. De allí
que, éste sea uno de los terrenos más importantes dentro
de historia bancaria mexicana para investigaciones futuras.

BANCA EN EL MÉXICO POSREVOLUCIONARIO:
LA IMPORTANCIA DE LA HISTORIA

En la sección siguiente se comentarán trabajos sobre la ban-
ca mexicana a partir de la Revolución (1910-1920), tam-
bién el periodo de reconstrucción nacional, el desarrollo
estabilizador, los años setenta, la expropiación y, finalmen-
te, el periodo de reformas financieras y la crisis de los años
noventa.34 En la literatura reciente sobre banca y el sistema
financiero en México la historia ha cobrado importancia
para entender a este sector. Fenómenos como la crisis que
estalló en 1994 obligan a buscar las causas de largo plazo
de los problemas de la banca mexicana. Así también, la lite-
ratura ha tratado de explicar las distintas aristas de la ma-
teria incluyendo las vertientes de los análisis político y
sociológico, y no sólo la parte económica, como tradicio-
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nalmente se había hecho. Por otra parte, debe subrayarse
que desde las reformas financieras que se llevaron a cabo
en México a partir de los años ochenta, académicos de to-
do el mundo, en particular de Estados Unidos, prestaron
una atención creciente a lo que ocurría en el sistema finan-
ciero mexicano, dando origen a un número importante de
investigaciones.

EL PERIODO POSREVOLUCIONARIO

Y LA RECONSTRUCCIÓN ECONÓMICA

A partir de 1910 y durante un decenio, México presenció una
compleja y prolongada experiencia revolucionaria y con ella
el colapso del sistema bancario porfiriano. Los préstamos for-
zosos que inició el gobierno de Huerta, la disrupción econó-
mica, el caos monetario de la época y la incautación de los
bancos entre 1916-1917 llevaron al colapso del sistema ban-
cario porfiriano. La carencia de un sistema bancario que
pudiera operar regularmente agravó los problemas financie-
ros del gobierno durante los años veinte. No obstante, después
de varios intentos, la reconstrucción del sistema financiero se
inició en 1924, con la convención bancaria de ese año.

El colapso financiero experimentado durante la Revo-
lución impulsó a la banca internacional a ejercer fuerte
influencia sobre el gobierno mexicano, fenómeno particu-
larmente característico de diversas negociaciones realiza-
das durante los años de 1920. Emilio Zebadúa en su libro
Banqueros y revolucionarios,35 busca reconstruir la historia de
las finanzas en México en el periodo de 1914 -1929. El autor
narra los problemas de las finanzas del gobierno durante
la Revolución, así como el papel que tuvieron los banque-
ros extranjeros, en particular los agrupados en el Comité
Internacional de Banqueros. El trabajo de Zebadúa es ilu-
minador al respecto aunque mayor atención a preguntas
específicas ayudaría a darle mejor secuencia al libro. Otro
de los aspectos interesantes de la banca extranjera en los
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años veinte se refiere a la relación y financiamiento de algu-
nos de estos bancos con compañías petroleras. Linda Hall
en su libro Oil, Bank and Politics 3 6 explora la política de-
trás de los intereses petroleros, así como los intereses aso-
ciados de la banca extranjera con el México de los veinte.

La falta de intermediación bancaria formal en la época
dio pie a que nuevos intermediarios, como las casas ban-
carias, desempeñaran un papel importante en el financia-
miento privado. Luis Anaya3 7 en su tesis de doctorado explica
que el periodo 1913-1932 estuvo caracterizado por la susti-
tución de los antiguos bancos emisores por casas bancarias,
y por sucursales de bancos extranjeros. En años posteriores
sería fundamental el papel ejercido por el Banco de Méxi-
co y el Banco Nacional de México, como efecto de la des-
regulación provocada por la incautación bancaria desde
1916. De acuerdo con el autor, otras características del sis-
tema financiero de ese periodo fueron la débil integración
i n s t itucional, así como organizacional, ambas características
que facilitaron la aparición de quiebras bancarias así como
procesos de absorción en condiciones ventajosas para ban-
cos con solvencia.

La restructuración del sistema financiero mexicano se
inició de facto con la Convención Bancaria de 1924. De és-
ta salió la primera propuesta para una nueva legislación
bancaria y también se formalizó la creación de un banco
central. Los primeros intentos de una nueva legislación
bancaria se realizaron entre 1924-1926. Sin embargo, no
fue, sino hasta 1932 cuando la Ley General de Instituciones
de Crédito tomó una forma más completa e innovadora. En
1941 la legislación bancaria sufrió reformas importantes. A
partir de ahí se estableció un claro marco regulatorio que
gobernó al sistema financiero mexicano —con muy pocos
cambios— hasta las modificaciones sustanciales que tuvie-
ron lugar en los años de 1970 -1980.

Sin duda, la creación del Banco de México en 1925, fue
un paso muy importante para la estabilidad y el desarrollo
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del sistema financiero en México.38 La regulación financie-
ra que se diseñó entre 1932-1941 convirtió al Banco de
México en el eje del sistema financiero. A pesar de que el
banco central ha desempeñado un papel fundamental en
el sistema financiero, la historia de esta institución antes de
los años setenta ha sido poco explorada. El mismo banco
publicó una historia muy extensa y bastante documentada
de los primeros quince años del Banco de México por
Eduardo Turrent.39 En una segunda parte, Turrent40 ha es-
tudiado el desempeño del Banco de México en los años de
la segunda guerra mundial, 1940-1946. Este segundo volu-
men de la historia del banco central está mejor logrado que
el primero. El libro de Turrent no sólo explora el papel del
banco central en la macroeconomía, sino también el pa-
pel que tuvo como promotor del sistema financiero priva-
do y constituyó una contribución novedosa no sólo por
analizar las particularidades de la política monetaria de la
época, sino también por sacar a la luz y documentar temas
como las controversias en torno a la reforma de 1941 a la
ley bancaria y el redescuento que el banco central daba
a los bancos comerciales.

Por su parte, David Madero4 1 explica que durante la gran
depresión y el cardenismo, la fortaleza del Banco de Mé-
xico dependió de que el gobierno enfrentara costos de
transacción para cambiar las leyes. En el corto plazo, las
instituciones monetarias restringieron las políticas econó-
micas asignadas e impusieron una costosa disciplina. Sin
embargo, en el largo plazo dichas instituciones fueron en-
dógenas y se adaptaron para permitir que los gobiernos
electos tuvieran el margen de maniobra deseado. En este
sentido, la experiencia de México fue similar a la de otros
países como la Alemania de la primera guerra mundial y Es-
tados Unidos durante la gran depresión.
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Manuel Gómez Morín, uno de los fundadores del Ban-
co de México, es un personaje que ejerció un papel funda-
mental en la construcción del sistema financiero mexicano
de los años veinte y treinta. Gómez Morín ha sido estudiado
más en su faceta de político y académico que de financie-
ro. Jesús Méndez Reyes42 explora en un estudio breve, pero
sólido, la trayectoria de Gómez Morín en la restructuración
de las finanzas públicas y el sistema financiero privado. Sin
embargo, su actuación como diseñador financiero y su con-
texto merecen estudios más a fondo.

LA BANCA ENTRE 1941-1982

La reconstrucción de las instituciones financieras entre
1932-1941 fue un detonador para el crecimiento de la ban-
ca privada en México en las tres décadas posteriores ya que
se experimentó un desarrollo financiero sin precedentes
entre los años cuarenta y setenta. Paradójicamente el estu-
dio histórico del sistema financiero en esta época crucial de
despegue ha sido escaso. Aunque existe una gama muy va-
riada, pero dispersa de literatura de la época, la producción
de estudios detallados sobre este periodo ha sido escasa.43

Uno de los obstáculos que presenta la investigación pa-
ra este periodo es la falta de series completas, congruentes
y desagregadas sobre el sistema financiero. Recientemente
pueden citarse dos contribuciones publicadas en forma de
documento de trabajo que reconstruyen series financieras
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para ese periodo. Alfonso Guerra de Luna44 en un docu-
mento de investigación del Banco de México reconstruye
series anuales de agregados monetarios; asimismo, Del Án-
gel,45 en un documento de trabajo del Centro de Investi-
gación y Docencia Económicas (CIDE), reconstruye series
anuales para el sector bancario privado.

Para la historia financiera de México entre los años
treinta y ochenta, uno de los trabajos pioneros es el libro
Governing Capital de Sylvia Maxfield.46 Ella se centra en la
interacción entre la política y el sistema financiero. Anali-
za la creación de las instituciones de política financiera en
los treinta y la política financiera subsecuente hasta fines
d e los setenta. Se enfoca en la formación de una “alianza de
banqueros”, un contrapeso político de intereses empre-
sariales que, de acuerdo con la autora, veía con buenos
ojos, políticas financieras ortodoxas y desfavorecía políticas
financieras desarrollistas, así como las interacciones entre
esta alianza y el gobierno. La hipótesis de las posturas ideo-
lógicas de la “alianza de banqueros” es debatible. No existe
evidencia sólida que respalde la hipótesis de que el empre-
sariado necesariamente defendiera una ideología l a i s s e z - f a i r e
a lo largo de este periodo. Según parece, Maxfield extra-
pola sus observaciones sobre el desempeño de la banca a
fines de los años setenta y ochenta y los aplica a periodos
anteriores sin llevar a fondo la investigación histórica. El li-
bro, no obstante, es un trabajo importante para reconstruir
la historia del sistema financiero y de las relaciones Estado-
sector privado en México.

Un trabajo comprensivo sobre el sistema bancario en
México durante ese periodo es la tesis de doctorado de
Gustavo del Ángel,47 en la cual se reconstruye la historia
económica de la banca enfocándose en el proceso de con-
solidación de intermediarios, la concentración industrial
de la banca, los vínculos con grupos industriales y las redes
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al interior del sistema bancario. Por otra parte, Del Ángel48

argumenta que en México el sistema financiero tuvo posi-
bilidades de adoptar un sistema de banca universal, la
unión entre banca comercial y banca de inversión en un
mismo intermediario, entre 1945 -1970. A su vez, la separa-
ción legal en intermediarios especializados no fue necesa-
riamente la mejor opción. Literatura reciente presenta a la
banca universal como un arreglo organizacional bastante
ventajoso, y que la legislación de separación en intermedia-
rios especializados ha representado costos para la econo-
mía de Estados Unidos.

Además de disfrutar de un crecimiento significativo en
este periodo, la banca privada tuvo una evolución institu-
cional muy interesante como lo demuestra el hecho de que
los bancos comerciales paulatinamente fueran integrando a
otros intermediarios como las financieras y las hipotecarias.
A su vez, algunos bancos hicieron acuerdos de correspon-
salía y alianzas estratégicas con sus competidores. Bernardo
Bátiz y Gustavo del Á n g e l4 9 hacen un estudio comparativo
de alianzas estratégicas en la banca en México y en el Rei-
no Unido entre 1945-1982. Argumentan que las alianzas
estratégicas en México entre bancos pequeños regionales
y grandes, en forma de asociados, permitieron a los gran-
des expandir operaciones y a los pequeños aprovechar eco-
nomías de escala y de alcance que los grandes gozaban en
“operacionalizar” varios servicios. Otra parte del desarrollo
institucional y organizacional de la banca es la existencia de
una red entre los consejos de administración de los bancos.
Del Ángel,50 usando teoría de redes sociales y medidas de
centralidad de la red, muestra que los mejor interconecta-
dos en la red prevenían mejor los riesgos idiosincrásicos.

Aunque existen pocos estudios de caso para los decenios
de 1950-1960, deben tenerse en cuenta los trabajos de Emi-
lio Cárdenas, Margarita Guevara y Héctor Mata51 quienes
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elaboraron un estudio histórico sobre el Banco Mexicano
Somex, publicado por el mismo banco. El libro Banco Me -
xicano Somex: apuntes para su historia narra cómo su historia
tiene antecedentes originales en la Sociedad Mexicana de
Crédito Industrial, la cual fuera intervenida por el gobier-
no, y cómo se transformó en Banco Mexicano Somex. El
libro contiene la historia del ciclo administrativo de un ban-
co, con etapas de auge, de crisis y solución a la crisis. Así
también contiene elementos que documentan las prácticas
regulatorias de la época.

Otro estudio de caso es el libro de Gustavo Aguilar Agui-
lar, Banca y desarrollo regional en Sinaloa, 1910-1994,52 en el
cual se explora el papel que tuvo la banca en la economía
regional, prestando una atención especial al Banco de Sina-
loa. Uno de los argumentos principales del libro de Aguilar
se refiere a la forma en que las relaciones entre financieros,
empresarios, así como políticos locales delinearon la con-
ducta del sistema financiero y su papel en la economía local.

Un aspecto importante del sistema bancario mexicano
fue la integración de los bancos en grupos y conglomera-
dos empresariales que operaban en distintos sectores de la
economía más allá del sistema financiero. Ello ayuda a ex-
plicar por qué muchos estudios sobre el empresariado me-
xicano contemporáneo prestan una atención considerable
a la relación estrecha entre empresas y banca. La expli-
cación de este fenómeno se da por el hecho de que la in-
serción al interior de grupos empresariales define parte de
las estrategias de los bancos, dando ventajas a las empresas
relacionadas. Por otra parte, el tema merece atención ya
que los banqueros como grupo representaron hasta 1982,
la cúpula del empresariado mexicano.

Relativamente pocos estudios han ido a fondo al anali-
zar el empresariado moderno en el país.53 Sin embargo, los
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trabajos de Jorge Basave, Carlos Morera y Carlos Strassbur-
ger54 y J. Basave, C. Morera, C. Strassburger y R. Reyes55 pu-
blicados por la (UNAM) han sido una de las contribuciones
recientes más importantes al tema. Los autores compilaron
una amplia base de datos sobre los grupos empresariales en
México. El enfoque fue analizar información sobre propie-
dad y control, y cómo evolucionó entre los setenta y los
ochenta. Temáticamente este trabajo tiene sus orígenes en
los trabajos sobre empresariado elaborados por sociólogos
en los años setenta. Proporciona información sobre las
fuentes de financiamiento de los grupos empresariales. Sin
embargo, limita sus preguntas conceptuales a problemas
de concentración de la riqueza. Por su parte, el libro de
Carlos Morera,56 El capital financiero en México y la globaliza -
ción. Límites y contradicciones, retoma el estudio de la confi-
guración de grupos empresariales y analiza la inserción de
los grandes grupos empresariales de México en una econo-
mía abierta. Aunque este estudio no tiene carácter históri-
co, explica la evolución de la empresa mexicana en los años
noventa a partir de sus raíces históricas. Un trabajo analíti-
co, basado en teoría microeconómica y juegos evolutivos,
que ayuda a entender mejor la configuración empresarial de
México es el de Gonzalo Castañeda,5 7 el cual puede v e r s e
plasmado en el libro La empresa mexicana y su gobierno cor -
porativo.

El proceso de consolidación financiera de la banca múlti-
ple y sus implicaciones es un tema que está aún por explo-
rarse. Germán Seijas Román5 8 en su libro sobre el desempeño
de la banca múltiple en México, Políticas y estrategias de banca
múltiple analiza el periodo 1978-1982. Seijas analiza las es-
trategias de manejo de activos y pasivos y los grados de ca-
pitalización y apalancamiento de los bancos. A la fecha es de
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55 BASAVE, MORERA, STRASSBURGER y REYES, 1995.
56 MORERA, 1998.
57 CASTAÑEDA, 1998.
58 SEIJAS ROMÁN, 1991.



los pocos estudios que existen a fondo sobre el desempeño
de la banca múltiple antes de la expropiación de 1982.

Temas adicionales en la historia bancaria que han cobra-
do importancia son el recuento y el análisis de la acción de
ciertos personajes que tomaron decisiones al interior del
sistema financiero, influyendo en la trayectoria histórica
del sector. Recientemente se han publicado algunas sem-
blanzas sobre financieros del siglo X X y que son de conside-
rable interés. Un personaje sin el cual la política financiera
de la época no puede ser explicada y que merece atención
especial es Rodrigo Gómez, director del Banco de México
de 1952-1970. La semblanza de Rodrigo Gómez ha sido pu-
blicada por el Banco de México con el título Rodrigo Gómez.
Vida y obra.59 Sin embargo, debe tenerse en cuenta que esta
obra es una colección de testimonios y resulta superficial si
consideramos la influencia que tuvo este personaje, cuya
actuación merece un estudio más detallado. Por otro lado,
la historia del club de banqueros por Luz María Silva,60 Las
memorias del Club de Banqueros a través de sus socios, es hasta
ahora el trabajo más vasto en cuanto a semblanzas de finan-
cieros profesionales se refiere. Los tres tomos que com-
prenden el trabajo de Silva narran mucho de la vida de los
banqueros en torno a su club. Este trabajo se basa en dis-
tintas fuentes documentales, memorias, como las de Salva-
dor Novo entre otras, y testimonios directos. La obra es una
fuente muy valiosa de información, si bien en muchos ca-
sos las semblanzas se quedan en un grado muy superficial
y en ocasiones, caen en panegíricos.

LA EXPROPIACIÓN BANCARIA Y SU SECUELA

La expropiación bancaria de 1982 fue un punto de infle-
xión en el sistema financiero mexicano y en las relaciones
entre Estado y empresariado en México. Aunque se requie-
ren muchos más trabajos sobre la expropiación bancaria,
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comienza a existir una literatura de referencia y análisis
importante. En primer término, es necesario citar dos tra-
bajos que han servido de fuente primaria. El libro de Car-
los Tello61 que justifica la expropiación y el de Enrique
Pérez-López62 en el que argumenta en contrario. De estos
dos libros, el segundo tiene un análisis más riguroso en
cuanto a la situación financiera del sistema bancario en el
momento de la expropiación. Un trabajo que analiza las
implicaciones políticas que tuvo la expropiación en su con-
texto internacional es el artículo de Maxfield.63 Por su
parte, el libro de Russel White en State, Class and the Natio -
nalization of Mexican Banks64 hace un análisis sobre el con-
texto político que llevó a la nacionalización bancaria. Sin
embargo, pocos estudios intentan ir al fondo en la pro-
blemática propia de este sector. Sin embargo, debe desta-
carse, el trabajo muy completo de Javier Márquez La banca
mexicana, 1982-1985 65 que analiza el desempeño y la pro-
blemática del sector unos años antes y otros después de la
expropiación, sin entrar en muchos detalles sobre la expro-
piación en particular. Revisa aspectos importantes como
el proceso de fusiones de la banca múltiple antes de la ex-
propiación y el proceso de desincorporación de activos no
financieros, posterior a la expropiación por lo que el libro
de Márquez es una referencia obligada para el estudio de
la banca en esa época.

La revisión del desempeño de la banca durante los años
de la nacionalización (1982-1991) es otro tema que se nece-
sita estudiar con detalle. Un actor importante del sistema
financiero de este periodo, Francisco Suárez Dávila6 6 p u b l i-
có un artículo que ha tenido bastante influencia porque
propone como hipótesis, que la banca mexicana fue relati-
vamente bien manejada por el gobierno durante la época
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62 PÉREZ-LÓPEZ, 1987.
63 MAXFIELD, 1992.
64 WHITE, 1992.
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de banca estatizada. El argumento es sólido considerando
que durante ese periodo, México atravesó por una severa
crisis macroeconómica, y el Estado como banquero logró
mantener estabilidad e incluso pudo promover innovación
financiera dentro de esta industria. No obstante, el Estado
encauzó la mayoría del crédito al gobierno y no logró man-
tener sistemas gerenciales efectivos para el seguimiento del
crédito y evaluación de riesgos; por ese lado, el argumento
de Suárez se presta a un amplio debate. Sin embargo, a la
luz de la experiencia de la privatización, el argumento del
buen manejo del gobierno ha retomado validez, ya que la
experiencia de la administración bancaria bajo el Estado
fue superior a la de sus sucesores privados en los años
noventa.

Recientemente, algunos trabajos han estudiado las con-
secuencias de la expropiación bancaria. Los libros de Ti-
mothy Kessler67 y el de Osvaldo Santín,68 aunque enfocan
su atención en el proceso de liberalización y crisis, ha-
c e n una revisión sobre las implicaciones de la expropiación
en el sistema financiero. No obstante, el trabajo más sobre-
saliente sobre las consecuencias políticas de la expropia-
ción bancaria es el libro de Carlos Elizondo La importancia
de las reglas,69 basado, como muchos trabajos, en una tesis
de doctorado. Este libro retoma las implicaciones de la ex-
propiación bancaria como una ruptura en las relaciones
entre el Estado y el empresariado. En particular, Elizondo
hace énfasis en cómo se estructuraban los derechos de pro-
piedad en México, y cómo el Estado pudo alterarlos en el
contexto de la nacionalización. Sin embargo, en el contex-
to posterior y bajo una nueva alianza entre el Estado y el
empresariado, la injerencia del Estado en los derechos
de propiedad privados se han tendido que redefinir.

Durante la época de banca estatizada, muchos financieros
privados movieron sus actividades al mercado de valores. En-
tre 1983-1987 el mercado de valores en México experimen-
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tó cierto auge. A esta expansión, que en realidad fue posible
debido a las reformas a este mercado entre 1977-1978, los
practicantes le han llamado el surgimiento de la “banca pa-
ralela”. Sin embargo, la actividad del mercado de valores y
d e banca de inversión en México entre 1946 (cuando se es-
tructuró la ley del mercado de valores) y 1978 (cuando se
hicieron reformas a fondo a esta legislación) fue incipiente.
Además, debe subrayarse que durante esa época la mayor
parte de la actividad bursátil en México eran bonos y pape-
les gubernamentales. Por otra parte, la mayoría de las tran-
sacciones de títulos privados se hacía fuera de los mercados
organizados que entonces funcionaban, que eran las bolsas
de valores de México, Monterrey y Guadalajara; de hecho,
más de 90% de estas operaciones eran transacciones entre
privados o v e r - t h e - c o u n t e r.

La historia del financiamiento por medio del mercado
de valores en México, ha sido poco estudiada.7 0 Al igual que
otras áreas de la historia financiera del siglo XX en México,
uno de los grandes impedimentos a la investigación históri-
ca del financiamiento bursátil, es la carencia de información
sistemática y bien organizada. Mucha de esta informa-
ción que se encuentra en archivos, necesita ser organizada
aunque desgraciadamente una parte ha sido destruida.

Recientemente Minushkin71 ha efectuado contribucio-
nes pioneras al estudio histórico del mercado de valores en
una tesis de doctorado y artículos subsecuentes. La autora
reconstruye estadísticas históricas del mercado de valores y
analiza su historia desde el porfiriato hasta la liberación fi-
nanciera de los años ochenta. Uno de los argumentos prin-
cipales de Minushkin es que el gobierno ejerció una forma
de “represión financiera” que favoreció a la banca comer-
cial y desfavoreció al mercado de valores. La apertura finan-
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ciera de los ochenta es resultado de un proceso histórico
que se gesta desde los años sesenta. En este proceso las
transformaciones de los mercados financieros internacio-
nales, en los años setenta y ochenta, tuvieron un efecto
complementario a la transformación interna que vivían los
mercados financieros mexicanos. Minushkin no analiza muy
a fondo los efectos del gobierno corporativo de la empre-
sa mexicana en las decisiones de utilizar poco el mercado
de valores como fuente de financiamiento. Además de las
regulaciones, los incentivos en el interior de la propiedad
y el control de la empresa para elegir distintas formas de
financiamiento, son también explicativos de que el merca-
do de valores haya sido incipiente como fuente de financia-
miento. A su vez Minushkin72 plantea cómo este despegue
fue posible en el contexto de la reforma y liberación finan-
ciera que inició en los años ochenta.

REFORMA, PRIVATIZACIÓN Y CRISIS

La reforma financiera en México se inició en los años ochen-
ta con una serie de transformaciones en los mercados fi-
nancieros y culminó con la privatización bancaria que se
inició en 1990. Paradójicamente, reforma y liberación finan-
cieras en México se llevaron a cabo en el contexto de una
banca nacionalizada. Estas reformas permitieron restructu-
rar a un sistema financiero que prácticamente se gober-
naba aún con la legislación de 1941, así como iniciar un
proceso de apertura y liberación de los mercados. La prime-
ra serie de reformas que se llevaron a cabo en los ochenta
modificaron la estructura del sistema bancario e iniciaron
un proceso de liberación. La segunda serie de reformas, lle-
vada a cabo en los noventa fueron el proceso de privatiza-
ción y la apertura bajo el Tratado de Libre Comercio.

En el contexto de la reforma y liberación financiera, uno
de los primeros trabajos es el libro de Isaac Katz,73 el cual
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hace una descripción analítica del sistema financiero, s u
historia, y las transformaciones de las reformas que entonces
se llevaban a cabo. Por su parte, el libro de Francisco Borja74

es un trabajo de divulgación sobre las características del sis-
tema financiero mexicano después de las primeras refor-
mas y antes de la privatización, el cual el autor publicó
siendo aún director adjunto del Banco de México.75

Tanto estas reformas, como la inserción de México en el
marco comercial del Tratado de Libre Comercio, motivó a
la producción de investigación de coyuntura sobre la ban-
ca. Ciertas instituciones como el Centro de Investigación y
Docencia Económicas, el Instituto Tecnológico Autónomo
de México, El Colegio de México, la Universidad Autóno-
ma Metropolitana, y la Universidad Nacional Autónoma de
México, por mencionar algunas, produjeron literatura al
respecto. Además los trabajos de la división de investiga-
ción del Banco de México han sido un referente importan-
te. Ese nuevo sistema financiero mexicano también atrajo
la atención de analistas y académicos internacionales, en
particular de Estados Unidos. La inmensa ola de trabajos
tuvo matices muy diversos, desde posiciones muy optimis-
tas a otras más críticas.

Sin embargo, mucha literatura muestra un espíritu domi-
nado por la animosidad del momento (tanto entusiastas co-
mo detractores), y pocos repensaron al sistema financiero
con una visión histórica y de largo plazo, y con esto me refie-
ro a pensar el tipo de banca que heredaba la reforma finan-
ciera (frágil y concentrada), las experiencias previas, y las im-
plicaciones que la reforma tendría a largo plazo. Algunos
trabajos sobre la banca mexicana que son representativos de
este periodo incluyen los estudios de Javier Gavito e Ignacio
T r i g u e r o s ,7 6 Clark Reynolds,7 7 Alicia Girón, Edgar Ortiz y
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Eugenia Correa,7 8 y la versión oficial de la desincorporación
bancaria publicada por Guillermo Ortiz,7 9 uno de los princi-
pales actores de este proceso. Todos ellos son trabajos sólidos
que en el futuro servirán para documentar aquellos momen-
tos históricos y como muestra de cómo eran concebidos
aquellos cambios por actores importantes.

La (re)privatización bancaria fue uno de los eventos his-
tóricos más importantes de la política económica de Carlos
Salinas. Con tal medida, se mandó una clara señal a los mer-
cados internacionales y forjó una nueva alianza entre Esta-
do y empresariado. Pero de la mano de la privatización vino
la crisis de 1994. Hay dos trabajos importantes que estu-
d i a n las reformas financieras, la privatización bancaria y sus
secuelas. El de Timothy Kessler Global Capital and National
Politics 80 y el de Osvaldo Santín Mexico Financial Reform.81

Dos aspectos interesantes sobresalen en ambos trabajos. El
primero, es que a pesar de que son estudios sobre un pro-
blema reciente, ambos hacen un recuento histórico de
la problemática del sector financiero en México desde la
expropiación o antes. El segundo, es que a pesar de que se
trata de un problema económico, ambos autores traen la
política al estudio de las finanzas en México, a diferencia d e
los trabajos tradicionales hechos por economistas para ex-
plicar el mismo problema.82

La crisis de la banca mexicana trajo consigo una nueva
ola, muy abundante, de producción de literatura. Además
de la producción local, académicos y analistas internacio-
nales volvieron a poner sus ojos en México. Esta vez procu-
raron buscar los orígenes de fondo del problema. Las
causas y la naturaleza de la privatización bancaria y de la cri-
sis de 1994 han hecho que los trabajos que estudian es-
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tos problemas tengan necesariamente que explicarlos en
sus aspectos políticos, y segundo, buscar los orígenes histó-
ricos de la problemática al interior del sistema financiero.
Las consecuencias de la crisis que estalló en 1994 fueron
tan graves que ahora había que responder con mucha cla-
ridad qué fue lo que salió mal.83 Trabajos como los de Kess-
ler y Santín dan una explicación más amplia al problema
de la crisis de 1994, y ponen de relieve la importancia de la
historia en el estudio de la economía.84

CONCLUSIONES

Sin duda, nuestro breve repaso de la producción de investi-
gaciones sobre el sistema financiero mexicano de los siglos
XIX y XX revela que ya constituye un campo de estudio im-
portante y variado, que permite plantear y aclarar pregun-
tas fundamentales para explicar la accidentada trayectoria
económica del país. Parte de la riqueza de esta producción
historiográfica, política y económica, proviene de sus diver-
sas raíces disciplinarias. Buena parte de la producción so-
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83 Es importante señalar que para la explicación de las causas de las
crisis bancarias la literatura económica ha desempeñado un papel fun-
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no entraré en detalles al respecto, pero en este sentido los trabajos de
MISHKIN, 1997 y 2001 son representativos. Asimismo, cobraron importan-
cia los temas sobre regulación prudencial de los bancos y del sistema
financiero, los trabajos de ROJAS, 1995 y GOODHARD et al., 1998, son repre-
sentativos de esta literatura que tuvo un despegue a partir de las crisis fi-
nancieras de México y Asia.

84 Otros estudios, no con espíritu histórico, pero sólidos y represen-
tativos de esta ola son los de R. DEL VILLAR, BACKAL y TREVIÑO, 1998, quie-
nes hacen un recuento de las causas de las crisis financieras usando
como modelos canónicos a México y Asia; así también los trabajos de
ROJAS, 1995; CERMEÑO, HERNÁNDEZ y V ILLAGÓMEZ, 1997, y GIRÓN y CORREA,
1997, lo cuales permiten construir mejor una visión de largo plazo del
problema.

La crisis bancaria generó una ola de investigaciones periodísticas so-
bre la crisis mexicana, tal vez menos formales y algunas incluso con to-
nos de reivindicación y hasta incendiarios, pero no menos interesantes
para futuros observadores y estudiosos de esa época.



bre el siglo XIX y sobre la Revolución, ha salido de departa-
mentos académicos de historia lo que ha permitido un
acercamiento de los historiadores a otras disciplinas como
la economía y la sociología. En cambio, los trabajos sobre
la banca del México posrevolucionario han surgido en ma-
yor grado de departamentos de ciencia política y econo-
mía, lo que ha obligado a los investigadores a tomar en
cuenta un enfoque más histórico en estas disciplinas, así co-
mo crear puentes entre ellas.

Queda mucho terreno por explorar en la historia finan-
ciera y de la banca en México. Todavía están por realizarse
estudios comparativos de desarrollo económico en el ám-
bito regional y otros que permitan evaluar el desempeño
del sistema financiero mexicano en comparación con otros
países. Asimismo, existen temas más específicos que apenas
se han investigado. Es importante que se explore a fondo,
la convención bancaria de 1924, sus resoluciones e impli-
caciones. Otro de los temas pendientes en el estudio his-
tórico del sistema financiero es la banca de desarrollo y el
papel del gobierno en el financiamiento. Es sabido que
el Estado mexicano ejerció un papel muy importante en la
asignación de recursos durante el siglo X X por medio de los
bancos del Estado y de las políticas de crédito selectivo,
pero el tema vale la pena que sea examinado con detalle.85

Por otra parte, queda por explicar la relación entre banca
y economía agrícola, en un país en el que la agricultura fue
dominante hasta hace medio siglo. Recientemente Jesús
Méndez86 ha iniciado una investigación de largo aliento so-
bre el crédito agrícola en México entre 1915-1940, pero sin
duda faltan estudios adicionales que analicen este tema en
épocas más recientes.

Un tema adicional que se ha dejado a un lado es la his-
toria de la regulación y supervisión financiera en el siglo
XX. Éste ha sido tocado tangencialmente por varios estu-

709HISTORIOGRAFÍA DEL CRÉDITO Y LA BANCA EN MÉXICO

85 De los trabajos que se han hecho están el estudio histórico sobre
Nacional Financiera hecho por Ramírez, 1986 y una investigación de la
problemática reciente de la banca de fomento por Marín MAYDÓN, 1994.

86 MÉNDEZ [en prensa].



dios que analizan cómo ha afectado al sistema financiero y
los giros que ha tenido con la política económica del país.
No obstante, es necesario que se realicen investigaciones más
específicas, en particular sobre prácticas para la resolución
de quebrantos. Asimismo, existe la necesidad de realizar es-
tudios de caso de bancos individuales y sobre la historia de
la profesión bancaria. Este tipo de historia empresarial es
muy importante ante las fallidas estrategias de negocios de
muchos bancos mexicanos después de la privatización. No
obstante, antes que panegíricos sobre empresas y empresa-
rios, lo esencial es que se realicen trabajos rigurosos de his-
toria empresarial en los que se logren identificar tanto las
fallas como las mejores prácticas de las firmas financieras.

Finalmente, un tema importante que falta explorar a
fondo es la historia del sistema financiero informal y las fi-
nanzas populares. Los mercados financieros informales
han desempeñado un papel fundamental en la economía
mexicana a lo largo de toda su historia, desde la colonia
hasta nuestros días. Para el siglo XIX el trabajo aún no pu-
blicado de Juliette Levy aborda este tema.8 7 El libro de Cath-
erine Mansell Las finanzas populares en México 88 constituye
una exploración sustancial de este tema en el ámbito con-
temporáneo. Sin embargo, faltan trabajos académicos sobre
la historia del crédito informal a lo largo de los siglos X I X y X X.

Por último, debe señalarse que subsiste una tarea pen-
diente que es absolutamente fundamental para que se pue-
dan llevar a cabo mayor número de investigaciones y de
mejor calidad en el futuro. Nos referimos a la indispensable
labor de recuperación de archivos históricos bancarios, tan-
to del siglo XIX como del XX. Es una necesidad imperante
crear archivos históricos del tipo del Archivo Histórico de
Banamex, el cual ha dado pie a la elaboración de al menos
unas cuatro o cinco tesis de doctorado y decenas de artícu-
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87 Juliette Levy: “Yucatan's Arrested Development: Informal Credit
Markets, Notaries and Networks”. Este trabajo es una tesis de docto-
rado en proceso, del departamento de historia de la Universidad de
California.

88 MANSELL, 1995.



los académicos en los últimos diez años. Falta que los de-
más bancos —públicos y privados— en el país, demuestren
un interés similar en su propia historia como empresas y
en la historia financiera mexicana, para que este campo de
estudio pueda producir cosechas cada vez más ricas en in-
vestigaciones.
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