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Debate: Historia economica del peso mexicano.
Del mercado global a la gestion politica
de la moneda, de Antonio Ibarra
y Bernd Hausberger (coords.)*

DEJAR TODA ESPERANZA.... LA CRITICA COMO ORIENTACION

Richard Salvucci ha leido con agudeza, como es usual, nuestro trabajo co-
lectivo Historia econémica del peso mexicano. Ha detectado problemas so-
bre los conflictos que nos hemos planteado y nos ha sugerido rutas para una
mejor problematizacién. Es una mirada generosa y nada complaciente,
como debe ser la critica cientifica. En algtin sentido nos incita a seguir la
discusion y ése es el dnimo de las réplicas que algunos colegas nos han com-
partido. Todos los autores estuvimos animados por su critica, pero algunos
se sintieron mds entusiasmados para abrir un didlogo que nos guiard en in-
vestigaciones futuras.

El libro es producto de la pandemia: después de hacer un avance en la
investigacién documental en el proyecto conjunto de la Universidad Nacio-
nal Auténoma de México (UnaMm) y el Archivo General de la Nacion (AGN)
“La gestidn politica de la moneda”, nuestra primera observacién de fuentes
por describir nos sugirié problemas poco tratados en la historiografia mo-
netaria, sobre la economia global hispanoamericana y en particular la mexi-
cana. No quisimos hacer una historia narrativa, descriptiva, sino un releva-
miento de problemas que juzgdbamos cruciales para entender procesos
globales y transiciones locales: de la unidad monetaria global, creada con el
peso de ocho reales, a la moneda soberana de un gobierno que enfrent6 fra-
casos fiscales y una economia que siguié su curso exportador, con grandes
problemas para sostener la circulacién monetaria metilica, mds tarde fidu-
ciaria y finalmente bancaria.

* Antonio Ibarra y Bernd Hausberger (coords.) (2023). Historia econdmica del peso mexicano. Del
mercado global a la gestion politica de la moneda. México: El Colegio de México.
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Se trata de una historia de larga duracién, con momentos de inflexién que
exigian fuentes documentales y reflexiones criticas. Los meses de encierro
nos permitieron tener un seminario online muy productivo y estimulante.
Los textos de este libro son testimonio de un proyecto de investigaciéon de
largo aliento del grupo H-monetaria' que ya tiene una saga de cinco libros:
tres colectivos y dos de autor. Sin embargo, en el libro que nos ocupa estin
los problemas seminales.

Como bien advirtié Salvucci, tenemos una trama de viejos y nuevos
problemas, con soluciones plausibles para repensar la importancia de la his-
toria monetaria en el pasado de México, inscrito en una dimensién mun-
dial. El problema del bimetalismo es un referente: se producia plata, la cual
a la vez que circulaba como commodity lo hacia como moneda con premio,
pero también como valor frente al oro y a cambio de titulos de crédito. La
plata fue un referente mundial de transacciones financieras y sistemas mone-
tarios, mientras paraddjicamente en México no pudo construir un sistema
monetario estable que hiciese del cobre una moneda fiduciaria aceptable,
porque el cobre tenia su propio valor de mercado y la preferencia por la plata
obedecié a certidumbres y posibilidades de intercambio mds all4 de sus fron-
teras.

La mirada de Salvucci nos recuerda que el sistema monetario mexicano,
sobre todo en el siglo x1x, acusé los desequilibrios de exportar moneda, re-
querir moneda y acudir al sefioreaje para financiar el gasto publico. El pro-
blema no fue sélo de escasez o abundancia de moneda, de contraccién de la
demanda o de inflacién, sino de la manera en que los factores monetarios
imputaron los problemas de crecimiento econémico, de lo que se sigue la
desigualdad y los choques sociales y politicos que propiciaron.

La historia entonces atraviesa el periodo colonial tardio: las transiciones
monetarias que le sucedieron en la nueva nacién, como el intento de moneda
fiduciaria del Imperio, las sucesivas emisiones de cobre, la circulaciéon de
papel moneda de emisiones privadas, hasta la configuracién —por cierto,
tardia— de un sistema de moneda de curso legal y obligatorio, por la auto-
ridad del Banco de México, que sin embargo se someti6 al sistema politico
hasta la crisis cambiaria que decantd en crisis econdmica, cambio de paradig-
ma de gobernabilidad y un nuevo esquema de gestién politica de la moneda.
Por ello, se requiere una historia de la economia politica de la moneda en el

! Véase https://hmonetaria.com
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largo plazo y con explicaciones complejas de procesos concretos, a lo que
Salvucci nos invita con esta reflexion. Leamos la discusion.

LASCIATE OGNI SPERANZA VOI CH’ENTRATE2
Richard Salvucci®

No, este libro no es infernalmente dificil, pero el tema, la historia del peso
mexicano, si lo es. Basta con acudir al cuidadoso ensayo de Bernd Hausber-
ger, “La distribucidn transcontinental de la plata americana en la globaliza-
cién temprana”: aqui globalizacion simplemente significa mundial; carece
del significado técnico moderno entendido como la convergencia de precios
o ingresos relativos. Sin embargo, la plata americana —y con ella el peso
mexicano— llegé al Mediterrdneo, Europa Occidental y Central, la India,
el Lejano Oriente, China, Japén y diversos puntos de la cuenca del Pacifico.
Noétese también que el término americana, en contraposicién a mexicana, 1o
vuelve una base considerablemente més restrictiva. Esto es relevante por-
que la plata peruana dominé el suministro mundial entre 1580 y 1680, lo que
significa que el peso mexicano adquirié especial interés s6lo hasta mis tar-
de, aunque no del todo, como un fenémeno borbénico. No obstante, uno
puede suponer que, tarde o temprano, el peso mexicano era una moneda
conocida, valorada por sir Isaac Newton en 25.06 gramos de plata fina, que
dominaria debido a la ley inversa de Gresham, al menos hasta 1717, incluso
ante las posteriores devaluaciones del siglo xviir (1728, 1771, 1786). Peru,
por otro lado, era cadtico y casi opaco en sus valoraciones. Una moneda
internacional debe ser un buen numerario y el peso mexicano sin duda lo
era. Mientras el precio de mercado de la plata se mantuviera estable, en teo-
ria, la incertidumbre del receptor quedaba pricticamente eliminada, inde-
pendientemente de lo que le sucediera a la moneda por el camino. Aunque
lo que se filtré dentro de los mercados internacionales y lo que quedé en
México no eran necesariamente lo mismo.

Sin embargo, como observa Hausberger, las monedas y los lingotes mexi-
canos no pasaban simplemente de la mina al puerto y de ah{ a la economia

2 Traduccidn del inglés de Antonio Ibarra.
3 Trinity University, San Antonio, Estados Unidos.
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internacional. Segun las pruebas obtenidas de los naufragios fechados, asi
como de los pesos acuiiados y fechados, eso ocurria a veces, pero no era lo
habitual. Se suponia que el peso debia actuar como moneda de curso legal en
México. Lo hacia, pero estaba, segin coinciden muchas autoridades, sujeto
a frecuentes escaseces. Esto es, como sefiala Antonio Ibarra de forma imagi-
nativa en “Gresham en la Nueva Espafia”, un poco extrafo, ya que para el
siglo xvi11, México era el mayor productor de plata del mundo. Era como si
Arabia Saudita no tuviera ni una gota de petréleo crudo. Claro, es natural
pensar que el problema tenia que ver con algo que los matemdticos llaman
“sobredeterminacién”. Sélo habfa una variable, el suministro de plata, y
multiples restricciones independientes sobre como podia utilizarse, ya fuera
como dinero o para otros fines. Asi que, tal vez, la respuesta sea que no exis-
tia un equilibrio estable: la escasez en si misma era una especie de indicio de
que todo el sistema siempre estaba desequilibrado.

El problema es que a ningtin economista le va a convencer la idea de que
un mercado nunca se equilibra, o que no encuentra la manera de hacerlo.
Ibarra no cree que sea asi. Mds bien, la devaluacién progresiva y la acufa-
ci6n de nuevas monedas crearon incentivos para que los agentes privados de
México conservaran las monedas mds valiosas, mientras que el resto se in-
corporaba a la economia internacional. Eso no sucedié porque los comer-
clantes mexicanos se resistieron a las medidas de acufiacién y devaluacién, al
igual que la gente comtin se aferr6 obstinadamente a sus pesos de menor
denominacién o imperfectamente acuiiados (febles) para el uso diario. Asi
que, a primera vista, la ley de Gresham fue derrotada. El uso generalizado
de las libranzas fue entonces menos un indicio de escasez, que una especie de
sistema bancario primitivo cuyas “reservas” eran la plata y cuya emision fi-
duciaria en circulacién era esencialmente privada. Si ése era el caso, la emi-
sién del papel moneda de Iturbide fracasé6 —y éste es un punto que destaca
Andrew Konove (2025) en su obra actual—, no porque los mexicanos
fueran alérgicos a la emisién fiduciaria, sino porque la de Iturbide, en com-
paracidn, era inttil. El Imperio no tenfa “reservas”, estaba en bancarrota, y
los comerciantes privados, versados en finanzas y nada tontos, lo sabian.
Puede que Ibarra y Konove no convenzan completamente al lector, pero
definitivamente ellos estdn en la pista de algo potencialmente muy signifi-
cativo.

No todo lo que estaba circulando en México era plata. Lo més notorio fue
la emision de la moneda de cobre a principios del siglo x1x. La fragmenta-
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cién de un sistema monetario unificado en “Guerra y transicién monetaria”,
de Ricardo Fernindez, apunta a la ruptura del monopolio de acufiacién en
la Casa de Moneda de la Ciudad de México. Aparecieron otras casas de mo-
neda en Sombrerete, Zacatecas, Chihuahua, Durango y Guanajuato, a veces
bajo el control de las fuerzas rebeldes. Su producto era, por consiguiente,
igual de incierto, por lo que no es sorpresa que se produjeran episodios de
inflacién local y falsificacion. Los funcionarios de la Casa de Moneda de la
Ciudad de México fueron los opositores mds acérrimos; pero otros, como
Fausto D’Elhuyar, adoptaron una visién mds amplia de la necesidad del di-
nero para mantener la actividad econémica, aunque procediera de otro lugar
que no fuera la capital. Zacatecas fue, de lejos, el mayor productor entre
1814 y 1817; alcanz6 mds de 50% del valor de la Ciudad de México y un
tercio de toda la acufiacién durante ese intervalo. El dinero es poder y, como
era de esperarse, las autoridades locales se mostraron naturalmente reacias a
ceder el control. Zacatecas, en particular, llama la atencién por su posicién
persistentemente ambigua, o tal vez andmala, en la Federacion. ¢ Realmente
necesitaban Texas y Zacatecas que la Ciudad de México siguiera por su
cuenta? Para los afios de 1830, la historia nos da la respuesta.

Sumado a esto, es dificil evitar pensar que la emisién de monedas de cobre
con el virrey Calleja fue, probablemente, oportunista, ya que el cobre y el
oro se encuentran a menudo juntos. La covarianza de estas monedas entre
1814 y 1816 es, a simple vista, evidente, y puede haber representado un se-
floreaje de guerra al que, segtin nos dice Juan Ortiz Escamilla en Guerra,
botin y fortuna (2017: 148-161), el virrey, presionado financieramente, no se
habria opuesto en absoluto. La sangre, como nos advirti6 Virgil Sollozzo en
Elpadrino (1972), representa un gasto elevado. Esto, mds que una “escasez”
de plata (causada por la fuerte fuga de pesos de plata) hacia los Estados Uni-
dos en visperas de la crisis de 1837, cuyas consecuencias inflacionistas fue-
ron desastrosas, bien podria ser una razén mds convincente para los experi-
mentos monetarios de principios del siglo x1x, fueran exitosos o no.

Como observa Javier Encabo Gonzilez en “El cobre en México, del final
dela colonia hasta 1905”, las casas de moneda regionales con acufiacién local
quizds estaban mejor adaptadas a una economia como la mexicana. Hubo
variaciones dramdticas regionales en la produccién, el comercio interior y la
influencia politica. Las casas de moneda y acufiacion locales se ajustaban
mejor a las necesidades provinciales que una sola casa de moneda en la Ciu-
dad de México. Los Estados Unidos también tenian sucursales en Nueva
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Orleans, Denver, San Francisco y Filadelfia. Esta primera en particular tenfa
estrechos vinculos con México, asi como con su banco mercantil de élite,
Lizardi & Cia., con Santa Anna.

Sin embargo, antes de declarar que el cobre no tenia valor como dinero,
conviene hacer una observacién: aunque su precio en el mercado era poco
miés de 20 0 30% del peso de la plata, el cobre se movia mucho mads e incre-
ment6 la tarifa considerablemente en Nueva York después de 1850 hasta,
aproximadamente, 1870; se mantuvo estable entre 1820 y 1850. El problema
era la sobrevaloracion de las monedas de cobre, mds que la moneda en si
misma. No obstante, en el fondo se trataba de un problema fiscal para la
Federacidn, debido a que el régimen centralista de 1835 y 1836 era insolven-
te, pero empefiado en librar una guerra para conservar Texas. Un gobierno,
cualquiera que sea, obtiene sus ingresos de donde puede, y el sefioreaje pro-
yectado es una idea muy antigua: Javier Torres Medina lo dice precisamente
asi en “El negocio del dfa: falsificacién de moneda de cobre”. La resistencia
que estall6 en Celaya, Guanajuato, Morelia y Querétaro fue contra la in-
flacidn, que es harina de otro costal. La gente en México podia utilizar prac-
ticamente cualquier cosa como dinero, incluidos los tlacos o fichas priva-
das, siempre que cumplieran sus expectativas de poder adquisitivo razonable.

Aunque el contenido de plata en el peso tenia algo que ver con su circula-
cién, no era el dnico factor. El otro factor dificil era si la plata mexicana se
exportaba como dinero (o como titulo financiero) o como mercancia. Esta es
una de las cuestiones sin resolver, especialmente en el siglo x1x: como estd
implicito en “El peso de plata mexicana, 1822-1872: forastero distinguido y
bien recibido”, de Mario Contreras Valdez, quien parece considerar el peso
en su funcién monetaria. La evidencia podria indicar que el peso mexicano,
como medio de pago, solia tener una prima de cambio de entre 6 y 8%, de-
pendiendo de la época y el lugar. Cuando escaseaba el dinero, como en los
Estados Unidos en 1837, la prima alcanzé un asombroso 24% en Nueva
Orleans, durante una época en la que los bancos estadunidenses solfan ope-
rar con reservas de alrededor de 10%. Esto, por supuesto, reflejé la crisis del
algoddn en bruto del mercado britdnico cuando los precios cayeron entre 25
y 50% en 1837, lo que generd un enorme sobreendeudamiento. Entonces,
los especialistas en algodén, como Lizardi, acudieron suplicantes al Banco
de Inglaterra en busca de préstamos de emergencia para reforzar la liquidez.
Lizardi no fracasd, pero otros si, asi que la conexién con México y el peso
fue un salvavidas. Para un pais que estaba a casi un siglo de tener un verda-
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dero banco central, el peso se habia convertido en una especie de reserva
internacional de facto. Sin duda, a los capitalistas privados mexicanos les fue
muy bien, como muestra Rosa Maria Meyer (2016) en Empresarios, crédito
y especulacion en el México independiente (1821-1872). Contreras Valdez
puede tener razén al afirmar que 90% de la plata extraida en México se ex-
portaba. Es posible que los propios “banqueros internacionales” de México
se quedaran con una parte sustancial cuando llegaba a su destino, quizés al
exportar pesos y comprar otros activos financieros. Esta era la tictica prefe-
rida de los Lizardi en la década de 1820: lavar su propio dinero. Si para ello
utilizaban agentes estatales, bueno, el rango tiene sus privilegios.

En “La plata mexicana en Oriente, 1821-1870”, Sandra Kuntz también se
interesa por los flujos de plata en contraposicidn a las reservas. Ademds ob-
serva acertadamente que nunca se podria explicar la reserva de pesos mexi-
canos en China simplemente con examinar el comercio bilateral, debido a
que habia demasiada plata mexicana alli. Era obvio que existia algtin otro
canal de exportacién. Kuntz identifica este canal como Inglaterra y los Esta-
dos Unidos, con flujos que tendian a desplazarse progresivamente de Ingla-
terra a los Estados Unidos durante este periodo. Esto no fue una casualidad.
A partir de los afios de 1840, el flujo de plata de Inglaterra a la India, y de alli
a China, se hizo progresivamente mis grande, como consecuencia del co-
mercio entre los tltimos dos paises. Irénicamente, el descubrimiento de oro
en California en 1848 cambi6 el enfoque: la caida del precio de la plata en
relacién con éste hizo, si acaso, atin mds atractiva su compra en Extremo
Oriente. Por supuesto, la apertura de San Francisco en la soberania de los
Estados Unidos no hizo mds que ampliar una salida del flujo cuyos costos
totales de transporte se redujeron en beneficio de lo que entonces era el bien
inferior: la plata. Se trataba de una versién inversa del efecto Alchian y Allen,
segtn el cual, cuando se afiade una tasa unitaria comtin a los precios de los
productos de alta y baja calidad, el precio relativo del producto de alta ca-
lidad disminuye y su consumo relativo aumenta. Ahora bien, la tasa por
unidad debié de reducirse con el efecto contrario; por ejemplo, al fomentar
la exportacidn de plata. Kuntz, Marc Flandreau y otros han abierto para los
estudiantes de historia monetaria —el lector disculpard la expresién— una
mina de oro para la exploracién histdrica. Por eso, estudiar la historia eco-
némica internacional del siglo x1x ignorando a México es un error de graves
proporciones, del que suelen adolecer los historiadores angloamericanos,
debido a su miopia y a sus prejuicios profundamente arraigados.
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Ademds, hay caracteristicas del sistema mexicano que son dificiles de cla-
sificar. La mayoria de las casas de moneda regionales entre 1825 y 1868,
incluso la Casa de Moneda de la Ciudad de México durante una época, fue
explotada mediante contratos privados, a menudo con intereses extranjeros.
Si bien esto era simplemente otro aspecto de la crisis fiscal crénica de la Fe-
deracién, como sostiene Omar Velasco Herrera en “La gestién politica de la
moneda”, no hay duda de que es cierto. Sin embargo, se trataba de monopo-
lios, y los monopolistas no juegan con las mismas reglas que los demds. Su
comportamiento no tiene nada que ver con los intereses regionales o nacio-
nales debido a que son maximizadores de beneficios privados, y los mono-
polistas tampoco tienen curvas de oferta. Por lo tanto, asumir que existe
algo parecido a un interés “nacional” es, en gran medida, un accidente. Si el
dinero tiene algin papel en el desarrollo econémico, los monopolios pri-
vados de las casas de moneda fueron un obsticulo para el desarrollo econé-
mico de México que nadie menciona: ¢cudnto? Alguien tendrd que intentar
medirlo, lo cual no es tarea ficil. Sin embargo, México no era en absoluto un
caso unico. En los Estados Unidos existieron medidas monetarias cadticas
hasta 1914 y cualquiera que afirme que la situacidn era Gptima estd simple-
mente equivocado.

En las décadas de 1870 y 1880, la reexpansion de la economia con Porfirio
Diaz dejé claro que las necesidades del comercio ya no podian satisfacerse
con una moneda sin ningidn tipo de curso. La decisién sobre las condiciones
exactas en las que se introduciria el dinero fiduciario seria trascendental y
compleja, como aborda Iliana Quintanar Zdrate, en su texto “Los billetes
bancarios durante el Porfiriato, 1879-1897”. Aunque su anélisis es detallado
y sutil, la necesidad de resumir el asunto de forma concisa es la siguiente:
aunque todo el dinero es deuda, no toda la deuda es dinero. La distincién
no es en absoluto obvia, pero para quienes la ven, las lineas de batalla siem-
pre estardn claramente trazadas. La narrativa porfiriana es bastante comple-
ja'y, en definitiva, remite al ejercicio del poder financiero a través de cuestio-
nes tan esotéricas como la definicién de la moneda de curso legal. Estas
constituyen una reserva aceptable para los bancos emisores (si es que exis-
ten), si estas reservas son publicas (valores del Estado) o privadas (algin tipo
de papel comercial de alta calidad). Ademads incluye las limitaciones a la emi-
sién y, en conjunto, un sinnimero de consideraciones que determinardn en
ultima instancia quién puede llamar dinero a algo y quién controla, directa o
indirectamente, su suministro. Estd en juego el poder: nadie lo cede ni lo
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toma sin un conflicto de por medio. El lenguaje de la banca y las finanzas
puede ser poco transparente, pero es precisamente por eso que figuras como
José Yves Limantour, Joaquin Casasus o Pablo Macedo son muy importan-
tes, aunque no estén de moda. Asimismo, también tenia relevancia saber qué
banco obtuvo el derecho a emitir pasivos que se consideraron dinero en lu-
gar de simples documentos comerciales. En definitiva, se trata de aspectos
de la soberania, no de meras curiosidades juridicas, y los financieros porfi-
ristas lo entendian muy bien.

Los ultimos capitulos, de Luis Anaya Merchant, “Del fin de la converti-
bilidad al desvanecimiento de Bretton Woods” y de Paulina Segovia, “De la
estabilidad monetaria a la libre flotacién”, tratan aspectos relativamente
més “contemporineos” de la historia del peso, desde épocas de la Revolu-
cién hasta tiempos més recientes. Estos aspectos han sido una extrafia mez-
cla entre largos periodos de estabilidad con periodos de fluctuaciones salva-
jes: en definitiva, la Revolucién provocé el caos monetario. Este se resolvié
en parte con el regreso al uso del oro en 1918 y con la creacién de un banco
central en 1925; aunque una serie continua de crisis internas e internacio-
nales en el periodo de entreguerras hizo que el proceso de la transicién dis-
tara de ser sencillo. Si bien la segunda Guerra Mundial proporcioné los ci-
mientos institucionales, financieros y politicos para un cuarto de siglo de
equilibrio (de 1954 a 1976), también dejé claro que la estabilidad monetaria
interna no era, ni podia ser jamds, un asunto que dependiera simplemente de
la buena conducta politica. El colapso del peso en 1976, 1982 y 1994 recordd
a los politicos mexicanos que lo que la economia internacional otorgaba
también podia despojarlo con la misma rapidez. Los riesgos parecian ser asi-
métricos: la politica macroecondmica responsable podria ser recompensada;
pero, de nuevo, fueron los casos de despilfarro e irresponsabilidad que trajo
consigo el “redescubrimiento” del petréleo, a mediados de la década de 1970,
los que provocaron que se impusieran severas sanciones de la mas diversa
indole.

Sumado a esto, México era el cldsico “vividor” del régimen internacional
de Bretton Woods: su tipo de cambio fijo, “la era del 12.50”, no se vio tan
afectado por lo que el pais hizo o dejé de hacer, como por el “privilegio
exorbitante” de los Estados Unidos al emitir délares pasivos libremente una
vez que la guerra de Vietnam se intensificé. Cuando Richard Nixon cerré la
ventana del oro en 1971, los aliados europeos de los Estados Unidos se mos-
traron cada vez mdis incomodos ante el prospecto de que los ddlares en su
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poder no pudieran ser canjeados a $35 la onza. El secretario del Tesoro dijo:
“El délar es nuestra moneda, pero es su problema”. El destino del tipo de
cambio fijo de México ya estaba escrito para 1973. En retrospectiva, la deva-
luacién de 1976 sélo se agravé por la tenaz negativa del presidente Luis
Echeverria a considerar una recomendacién previa del ministro de Hacien-
da, Hugo Margdin, para devaluar el peso. Puede que fuera un error de Eche-
verria, pero no fue enteramente su culpa. Lo peor estaba por llegar.

Asi, este detallado y estimulante resumen de la historia del peso conduce
aun par de conclusiones que los historiadores mexicanos ya han puesto em-
pefio en explorar. El peso fue, en cierto sentido, una reserva internacional
mucho antes que cualquier otra cosa. Esto implica que las posturas moneta-
rias y fiscales de México fueron mds importantes de lo que la mayoria de los
historiadores econémicos internacionales han pensado. En especial en el si-
glo x1x, simplemente no se puede entender mucho sin una consideracién
explicita del peso. México no sélo fue un factor importante en el “mundo
atlintico”, sino también en el resto del mundo, desde principios de la Edad
Moderna. Sin embargo, también es cierto lo contrario: los acontecimientos
internacionales (en particular las crisis econdmicas) pueden haber impulsa-
do, en parte, eventos que los historiadores de ese pais han considerado prin-
cipalmente endégenos. ¢Se podria considerar cuidadosamente el estallido de
la Revolucién de 1910 como una consecuencia, al menos en parte, de la
adopcidn parcial del patrén del oro por México en 1905? Se verd... pero ésta
y otras posibilidades de resumenes histéricos y econdémicos fructiferos se
han abierto gracias a la linea de investigacion seguida en este volumen.
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REpLiCcA
Ricardo Fernandez Castillo*

Richard J. Salvucci nos compartié sus ideas sobre el libro colectivo en cues-
tidn, pero no en una rifaga dispersa de apuntes, sino en una trama finamen-
te construida que aterrizé en una propuesta de agenda para futuras investi-
gaciones. Salvucci cité a Andrew Konove y su estudio en proceso sobre el
papel moneda del primer Imperio de Agustin de Iturbide en 1822. Sin lugar
a dudas, coincido con la propuesta de Andrew y Richard en torno a dicho
papel moneda y su descalabro por problemas politico financieros, no por
una “falta de madurez monetaria de México”. Pero el déficit financiero debe
ser cifrado y, de no poder hacerse, al menos debe delinearse con los con-
ceptos de la época. El problema sigue y seguird estando sujeto a debate. Si la
caida de ese primer Imperio miné el papel moneda en un plazo corto, pero
la poblacién en realidad si estaba preparada para su uso, entonces ¢ por qué
los federalismos y los centralismos posteriores no retornaron a la imple-
mentacion de billetes?

Responderé a las amables provocaciones de Salvucci en torno a mi capi-
tulo “Guerra y transicién monetaria”. Cobre, multiplicacidn de cecas, deu-
da publica y falsificacién, solamente algunas consecuencias de la guerra civil
y la ruptura de la exclusividad de la Real Casa de Moneda de México. Sal-
vucci identificé los elementos del compuesto, cred su propia férmula y nos
sefald el valor interpretativo de las tensiones centro-region como una pers-
pectiva para entender el dificil orden para la amonedacién policéntrica que
heredé el México independiente. El lector encontrard que la seleccion de
palabras es un contraste entre la resefia de Salvucci y la manera que me he
permitido tener para enunciar el fendmeno. Pero conviene tener en cuenta
que esas tensiones fueron parte fundamental de las negociaciones institucio-
nales, ideoldgicas, fiscales, territoriales y culturales de México durante el
siglo xIx.

Con esa alusion a las tensiones centro-regidn, Salvucci nos preparé un
esquema que a futuro se torna completo. Como él anotd, el libro colectivo
nos lleva a repensar el papel de México en el mundo atldntico y los metales

+ Facultad de Economia, unaM.
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preciosos pueden ser ese vehiculo cuyo rastreo nos hard maniobrar sin per-
dernos en infinidad de niveles y latitudes. Pero hasta para los mercados in-
ternos acarreamos deudas analiticas. No olvidemos que tampoco hemos di-
sefiado descripciones que nos permitan comenzar a tipificar con especificidad
espacial y cuidado cronolégico, ¢ qué monedas solian circular en las regiones
novohispanas y mexicanas? Mientras tanto, se seguirdn acumulando testi-
monios archivisticos sobre el oro, la plata y sus acompafiantes populares.
Pero corremos el riesgo de seguir universalizando la semdntica alrededor de
las pseudomonedas, cuando en realidad nos sobran sospechas de que el co-
bre, las libranzas y el cacao eran fieles acompafiantes de un “bimetalismo a
la mexicana”.

Destaco especialmente el comentario sobre el cobre emitido en tiempos
de guerra por el virrey Félix Marfa Calleja del Rey. Ahora bien, tanto a Sal-
vucci como a mi nos hizo falta un término selecto para cumplir como cate-
goria de estudio de la acufacién cuprosa de Calleja. Una expresion que nos
facilite la comprensién integral de una medida de guerra que finalmente se
convertiria en parte de un sistema monetario: la oficializacién de la moneda
de cobre. Aquello que tanto habia obnubilado a virreyes y superintenden-
tes de la ceca de México se convertia en realidad durante la guerra. Tal amo-
nedacién extraordinaria, realizada entre 1814 y 1816, tuvo un mévil finan-
ciero y el anhelo de algtin margen de sefioreaje. Pero en realidad se trat6 de
una ingenieria monetaria ticticamente predisefiada. Recordemos los com-
ponentes bésicos del bando que autorizaba la amonedacién cuprosa: jexpli-
citamente pedian la sustitucién de los tlacos y pilones populares por las nue-
vas monedas de cobre!

Era una ingenieria monetaria que tomaba estratégicamente las formas so-
ciales de utilizar medios alternos de cambio y proyectar reformas moneta-
rias que significaran legitimidad politica e ingresos financieros. Si lo primero
fallaba, quedaba lo segundo y a la inversa. Otro episodio de nuestro bimeta-
lismo a la mexicana en tiempos de guerra. Sin embargo, Salvucci nos hace
repensar esta medida monetaria como un posible basamento para la larga
historia del cobre decimondnico. Quise construir una idea de estas dimen-
siones en el capitulo tres de mi libro citado, pero el didlogo con nuestro re-
sefista afiadi6 aquellas dltimas palabras y retoques que a todos nos gustaria
cosechar para describir mejor los argumentos detrs de nuestras investiga-
ciones. El cobre de Calleja y los insurgentes cred por vez primera en la his-
toria de México un equilibrio dificil de sobrellevar entre la legitimidad de las
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monedas de cobre y su papel financiero para los entes emisores. En procesos
posteriores, como la creacion de monedas republicanas de cobre y el Banco
de Amortizacién de la Moneda de Cobre de 1837, ese balance se incliné ha-
cia alguno de los dos extremos.

Aprovecharia entonces la oportunidad que me brinda esta réplica para
afadir que la guerra de Independencia provocd un bimetalismo en disputa.
Propongo la alegoria de un coliseo de lucha aleatoria en la que ya no son
absolutamente necesarias las distinciones entre proyectos monetarios de in-
surgentes y realistas. Por el contrario, en esas batallas por la moneda, las
facciones politicas eran apenas una primera capa que en si misma se desme-
nuzaba en ayuntamientos, virreyes, nuevas casas de moneda, tropas, la Real
Hacienda, consulados, tenedores de moneda e intermediarios. Organismos
y agentes que por primera vez podian intervenir ain mds de cerca en la toma
de decisiones, justo como actores de un largo drama que apenas empezaba:
la transicién de un sistema circulatorio de moneda.

REACCION A LOS COMENTARIOS DE RiCHARD SALvuccl
Mario Contreras Valdez®

Entre los asuntos dificiles, con el fin de parafrasear a Salvucci, estd conocer
las cantidades de plata mexicana exportadas durante el siglo x1x, como dine-
ro y como mercancia. Entiendo que el grado de dificultad en este asunto se
deriva de sus investigaciones, en temas que le han interesado por afios, como
el comportamiento de la economia durante el siglo x1x, el protagonismo co-
mercial y financiero de Lizardi y Co., asi como la importancia del comercio
de algod6n en rama.

Se sabe por ahora que ocho a nueve pesos de cada 10 se exportaban, y
aunque son datos clave, no dejan de estar en un grado de generalidad. En mi
opinidn, el freno a ese conocimiento especifico es no disponer por ahora de
las fuentes pertinentes; sin ellas, grandes preguntas se han quedado en la his-
toriografia sin respuestas amplias.

Otro asunto a destacar es la necesidad de averiguar sobre el ciclo de ex-
portacién de la plata mexicana en el siglo x1x, para asociarlo con dos varia-

> UNAM.
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bles, a saber, el crecimiento de 7% anual del comercio en el hemisferio occi-
dental y la estable paridad cambiaria del peso mexicano frente a la libra
esterlina, el franco francés y el mismo délar estadunidense. Esta perspectiva
macroecondmica se enriquece y se puede acompaiiar con la de tipo micro-
econdmica, es decir, la relacionada con las capacidades técnicas y organiza-
cionales de acufiacion de la plata en las casas de moneda.

REFLEXIONES SOBRE LA GESTION POLITICA DE LA MONEDA:
REPLICA A SaLvuccl

Antonio Ibarra®

Como el dinero, en cuanto concepto existente y activo del valor,
confunde y cambia las cosas, es la confusion y el trueque univer-
sal de todo, es decir, el mundo invertido, la estupidez en enten-

dimiento, el entendimiento en estupidez.
K. Marx

La sentencia de Dante Alighieri, con que Richard Salvucci inicia sus comen-
tarios criticos al libro Historia econémica del peso mexicano. Del mercado
global a la gestion politica de la moneda es una nueva reflexién sobre un
viejo tema infernal: la explicacién sobre el poder de la moneda.

Salvucci pone rigor los conceptos: lo que se dice global es mundial; cuando
se trata de la plata americana, implica al Pert y la Nueva Espaiia, y si nos
referimos a la ceca de México, se habla de la produccién mundial del siglo
xviir. Convenimos con que asi se inscribe la historia de la moneda mexicana,
en el largo plazo.

Pero también nos recuerda conceptos esenciales, usualmente extraviados
en la historiografia: si la plata conserva el fino —el que sir Isaac Newton mi-
dié, como alquimista moderno—, entonces su valor se ajusta a esa relacién
ley/peso y la friccidon de su circulacién global siempre remitird a ello, los
costos de circulacién no son independientes y terminan asi determinados,
aunque merecen identificarse los beneficios del factoraje y los riesgos de su
circulacion global, en un mundo cargado de fricciones bélicas.

¢ Facultad de Economia, UNAM.
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Que los reyes espaiioles devaluaran, como lo hicieron en 1731, 1771 y
1786, no cambiaba el sistema monetario que se debia mundialmente al peso
mexicano, sencillamente se ajustaba y provocaba una reaccidn natural: rete-
ner la moneda de mayor fino o contenido puro de plata, inventar otros me-
dios de pago y generar un sistema de aceptacion que maximizara la relativa
escasez de moneda buena.

Lo que nos interesaba discutir es cémo se opone un proceso histérico
concreto del México colonial a la “Ley de Gresham”: si hay plata, puede
haber simultdneamente crédito fiduciario y no sélo debido a su escasez. Una
“sobredeterminacién”, nos dice Salvucci, muestra un sistema monetario siem-
pre desequilibrado, que explica el uso extendido de libranzas, de feble, tla-
cos y pilones, pero también del fracaso de la emision de papel moneda de
Iturbide y del cobre republicano: moneta fides.

La crisis monetaria que legd la guerra civil de independencia produjo des-
centralizacién de la circulacidn interna y externa, nuevos polos de poder y
un sustento a la construccién territorial del nuevo Estado: el gobierno mo-
netario se descentralizé y adapté a la plistica de la nueva economia inter-
nacional. Al valor relativamente estable de la plata se afiadié el problema de
la covarianza con el oro y el cobre. El problema, sugiere Salvucci, no es que
el cobre careciera de valor monetario, sino que “la sobrevaloracién de las
monedas de cobre” propicié su falsificacién: un argumento que demanda un
nuevo relato sobre el poder y los negocios.

México sigue siendo de los primeros exportadores de plata, no dejé de
serlo en el siglo x1x, si bien lo que cambid fue su premio en los mercados
internacionales, por el valor de uso en otros sistemas monetarios. Interna-
mente los contratistas privados, britdnicos y estadunidenses, controlaron la
oferta de moneda fuerte, pero en interés de su funcién monopolistica y ex-
portadora. Los contratos con el gobierno apelan a una larga relacién entre
negocios y politica, que alivié la penuria fiscal sin fin. Como advierte Sal-
vucci, si los monopolistas son maximizadores privados frente a agentes po-
liticos debilitados, entonces fueron un obsticulo al desarrollo econémico:
¢coémo medirlo?, ;con cudles variables de la economia real y cuéles de la mo-
netaria?, ;qué poder y papel tuvieron los actores locales?

Cuando el crecimiento econdémico porfiriano permitié gobernar con la
moneda, al recuperar la acufiacidn, liber6 las capacidades financieras de los
banqueros que emitieron sus billetes, con la venia del gobierno y el respaldo
interbancario, lo que suponia emisién de dinero con poder liberatorio limi-
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tado. Salvucci sugiere que llamarlos por su “curso legal” es un esoterismo,
ya que sobre el crédito comercial “no toda deuda es dinero”. Lo que si reve-
la es el poder sobre el dinero, pero también el dinero sobre el poder: los
banqueros porfirianos y sus socios politicos lo entendieron. ¢Es una pre-
gunta que merece otra explicacién?

La estabilidad del régimen politico mexicano, mis especificamente desde
Bretton Woods hasta la crisis de la deuda, es mas claramente una historia
politica de la moneda en una “extrafia mezcla de estabilidad y fluctuaciones
salvajes”. La estabilidad de una economia free rider del global dollar a con-
traluz de la mala gestién politica de la moneda mexicana, primero por rigi-
dez cambiaria y después por sobreendeudamiento, requiere una narrativa a
lavez local y global, un andlisis de agentes privados y actores politicos. ; Qué
visién de largo plazo tuvieron esos actores en el éxito y el fracaso de la eco-
nomia mexicana? La historia del peso es, también, una apelacién a buscar
nuevas explicaciones histéricas de gobernar con la moneda. La critica de
Salvucci, por lo demds generosa, traza nuevas rutas de investigacion e inspi-
16 las respuestas que la acompanan.



