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ABSTRACT

We explore key aspects of the Mexican banking system before the Revolution and
the exercise of certain central banking functions in the late 19" and early 20 centu-
ries that deserve special mention. First, we discuss the fundamental functions per-
formed by the Banco Nacional de México from 1884 onward, as a large private bank
that fulfilled many of the functions of a public bank, without being part of the
government. Of equal importance is the review of banking legislation ratified by
José Yves Limantour, secretary of the Treasury between 1893 and 1910, which in-
cluded not only the famous Banking Law of 1897 but also the adoption of the gold
standard in 1905, the creation of the Foreign Exchange Commission, and the role
of the clearing bank, known as the Banco Central Mexicano between 1905 and
1913. We conclude with a brief discussion of some of the main central banking
proposals debated during the Mexican Revolution, between 1916 and 1920, some of
which contributed in terms of ideas and projects to the formulation of the subse-
quent foundations that led to the creation of the Banco de México.
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RESUMEN

Exploramos aspectos destacados del sistema bancario mexicano antes de la Revolu-
cion y el ejercicio de ciertas funciones de la banca central a fines del siglo xix y
principios del xx que antecedieron a la creacion del banco central. En primer lugar,
comentamos las funciones publicas que cumplié el Banco Nacional de México,
desde 1884 en adelante, en tanto era un gran banco privado que operaba como un
banco de gobierno, sin ser del gobierno. Luego revisamos de manera muy sintética
la legislacién bancaria ratificada por José Yves Limantour, secretario de Hacienda
entre 1893 y 1910, que incluyé no sélo la famosa Ley Bancaria de 1897, sino tam-
bién la adopcion del patrén oro en 1905, la creacidn de la Comision de Cambios y
el papel del clearing bank, conocido como Banco Central Mexicano entre 1905
y 1913. Concluimos con una breve discusién sobre las principales propuestas de
banca central que se debatieron durante la Revolucién mexicana, entre 1916 y 1920,
algunas de las cuales contribuyeron, en cuanto a ideas y proyectos, a la formulacién
de las bases posteriores que llevaron a la creacién del Banco de México.

Palabras clave: banca central; bancos; historia econémica; historia financiera; mer-
cados financieros latinoamericanos. Clasificacion jeL: E58, G21, N10, N16, N26.

Uno de los paises donde se observa con mayor claridad la importancia de los
factores politicos en el proceso de creacién de bancos centrales es México,
con la fundacién del Banco de México en agosto de 1925. En efecto, argu-
mentamos que resulta equivocado hablar de un proceso gradual o evolutivo
como determinante en la fundacién del banco central mexicano o de otros
bancos en el hemisferio americano. Recordemos que el gran especialista en
historia financiera, Charles Goodhart, argumenté que en muchas naciones
de la Europa occidental existié un proceso que podria calificarse como evolu-
tivo, en el que se produce una transicién lenta pero bastante sistemdtica de los
mayores bancos nacionales de emisién a bancos centrales entre el siglo x1x e
inicios del xx (Goodhart, 1988). Sin embargo, al revisar con cuidado la his-
toria financiera de nuestro hemisferio —norte y sur— se observa que los ban-
cos centrales llegaron tardiamente y que, en muchos casos, su fundacién
representd una innovacién dramadtica en los respectivos sistemas bancarios,
con frecuencia a partir de coyunturas politicas y econémicas inesperadas.
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Debemos tener en cuenta, por ejemplo, que en los Estados Unidos la
creacién de un banco central duradero, la Reserva Federal, no llegé hasta
1913 (Bordo y Roberds, 2013). Esta iniciativa financiera tan importante fue
consecuencia de los desastres provocados por la crisis financiera de 1907,
la cual espoleé prolongados debates politicos y econémicos con objeto de
encontrar una solucién para regular el sistema de manera extrema al atomi-
zar la banca estadunidense, que contaba con mdas de 15000 bancos a inicios
del siglo xx. Por su parte, en Canadi, los economistas financieros Michael
Bordo y Angela Redish han argumentado que la fundacién bastante tardia
del Bank of Canada en 1935 fue resultado esencialmente de los desequili-
brios econémicos y politicos provocados por la Gran Depresion, y no con-
secuencia de un proceso evolutivo (Bordo y Redish, 1987).

En América Latina, 11 de los primeros bancos centrales se fundaron entre
1922 y 1939, casi todos a partir de circunstancias politicas y econdémicas
complicadas (Flores Zendejas y Marichal, 2024). En dichas coyunturas, en
cada uno de los respectivos paises se iniciaron debates legislativos que plan-
teaban la necesidad de crear un instituto central para el manejo de las politi-
cas monetarias y la supervisiéon de los sistemas bancarios. Claro esta, las
discusiones sobre los marcos institucionales de la banca y la moneda ya tenian
antecedentes en la mayoria de las naciones latinoamericanas durante el siglo
x1x (Marichal, 2021). Pero también es cierto que antes del siglo xx, fue in-
frecuente que se contemplara la creacién de un modelo de banca central.
En este sentido, la revisién del caso mexicano evoca muchas resonancias con
el proceso de fundacién de los otros bancos centrales tempranos en la exten-
sa region; precisamente por ello interesa explorar tanto las ideas como las
practicas y los marcos institucionales que se fueron forjando durante el sis-
tema bancario temprano del Porfiriato, los cuales antecedieron a la creacién
del banco central, el Banco de México.

En este punto conviene sugerir que un tema poco trabajado por los his-
toriadores financieros es la comparacion entre los sistemas bancarios de los
distintos paises latinoamericanos o sobre los antecedentes histéricos de
los bancos centrales que fueron creados a partir de la década de 1920. En
un trabajo anterior hemos subrayado la importancia de estudiar las trayecto-
rias de la fundacién de bancos nacionales en varios paises latinoamericanos
durante la segunda mitad del siglo x1x, como el Banco do Brasil (1853), el
Banco Nacional de Chile (1867), el Banco Nacional de Argentina (1872) y
el Banco Nacional de México (1884), que fueron todos entidades con vincu-
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los estrechos con los respectivos gobiernos. No obstante, eran mayoritaria-
mente empresas privadas que gestionaban operaciones financieras tanto
para el sector privado como para los gobiernos (Marichal y Barragin, 2017).!
Pero curiosamente ninguno se transformaria en un banco central en el siglo xx,
en franco contraste con las trayectorias de los bancos nacionales en Europa,
donde estas entidades casi inevitablemente se volvieron bancos centrales. Por
ello vale la pena enfatizar tanto los paralelismos como los contrastes que se
visibilizan en la historia bancaria comparada.

En este ensayo se subraya una serie de antecedentes histéricos referidos a
lo que podriamos denominar la prebistoria del Banco de México. Explora-
mos aspectos destacados del sistema bancario mexicano antes de la Revolu-
cién y, en particular, el ejercicio de ciertas funciones caracteristicas de la
banca central a fines del siglo x1x y principios del xx que deben remarcarse.
En primer lugar, comentaremos las funciones p#blicas que cumplié el Banco
Nacional de México, desde 1884 en adelante, en tanto era un gran banco pri-
vado que operaba como un banco de gobierno, sin ser del gobierno. De igual
importancia es la revision de la legislacion bancaria ratificada por José Yves
Limantour, secretario de Hacienda entre 1893 y 1910, la cual incluy6 no sélo
la famosa Ley Bancaria de 1897, sino también la adopcién del patrén oro en
1905, la creacién de la Comisién de Cambios y el papel singular de esa ins-
titucién singular conocida como Banco Central Mexicano, que fue un clear-
ing bank entre 1905 y 1913. Concluiremos con una breve discusién sobre
algunas de las principales propuestas de banca central que se debatieron du-
rante la Revolucién mexicana, algunas de las cuales contribuyeron indirec-
tamente a la posterior creacién del Banco de México.

|. EL SISTEMA BANCARIO EN EL PORFIRIATO:
¢ OPERABA BANAMEX COMO BANCO CENTRAL
0 SENCILLAMENTE COMO BANCO DE GOBIERNO?

Es bien sabido que el sistema bancario en México realmente comenzé a des-
arrollarse desde la década de 1880, pero es necesario subrayar que en un
principio estuvo dominado por dos bancos de la capital: el Banco de Lon-

! Es cierto que el Banco Nacional de Argentina (creado en 1872) era mds bien un banco publico, en
la medida en que el gobierno participaba en su estructura de capital desde su fundacién, pero las opera-
ciones comerciales con clientes privados eran una caracteristica destacada de sus actividades.
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dres y México (1864) y el Banco Nacional de México (1884). Ambos eran pri-
vados, pero el segundo pronto asumié funciones importantes paras las fi-
nanzas gubernamentales y durante cinco afios (1884-1889) disfrut6 de un
cuasimonopolio en la emisién de billetes bancarios. Al mismo tiempo, vale
la pena preguntar: ;puede afirmarse que el Banco Nacional de México
(Banamex) operaba como un banco central?

Esta interrogante plantea numerosas dudas, pues implica —o sugiere—
que ya a fines del siglo x1x existia una idea clara y precisa de lo que es un
banco central y cudles eran sus principales funciones. Sin embargo, es mani-
fiesto que las funciones de los bancos centrales sélo se fueron aprendiendo
con el tiempo y que por lo tanto no fue sino hasta bien entrado el siglo xx
cuando se llegaron a entender del todo. De acuerdo con los planteamientos
de expertos financieros como Pablo Martin-Acefia y Barry Eichengreen,
“tanto la teoria como la practica moderna de la banca central ratifica que este
tipo de entidades tiene responsabilidad casi absoluta por la emisién de dine-
ro, la formulacién y la instrumentacién de la politica monetaria, la supervi-
si6n del sistema de pagos y las funciones de prestamista de tltima instancia”
(Martin-Acefia, 1995; Eichengreen y Kakridis, 2024).

Todas las funciones mencionadas son responsabilidades ficilmente reco-
nocibles hoy en dia cuando se habla del desempefio de un banco central.
Pero es cuestionable que fueran las preocupaciones principales de los ban-
queros, abogados corporativos o ministros de Hacienda de México a fines
de siglo x1x. En esa época, cuando comenzaron a fundarse los primeros
bancos comerciales importantes en México, el principal debate bancario gi-
raba mds bien alrededor de la confrontacién entre los abogados de la “banca
libre” y los proponentes de la banca tnica de emisién. Por ello queremos
centrar la atencidn, en primer lugar, en la forma en que los contemporineos
que ejercian altos cargos en México pensaban y planteaban el problema del
marco institucional de la banca. Este es precisamente el sentido de la pro-
puesta de otro estudio de Goodhart (1988: 1-2) al insistir en la utilidad de
revisar los debates sobre los “bancos libres” y los “bancos tnicos de emi-
si6n” durante el siglo x1x, temas clave para la historia institucional de la ban-
ca en la época.’

2 En su prefacio, Goodhart sefiala respecto de Europa: “La discusién sobre la banca libre [...] y el
papel, en su caso, de la banca central fue especialmente animado a principios y mediados del siglo x1x”.
En cambio, en América Latina los debates sobre “banca libre” o un banco tnico de emisién cobraron
mayor fuerza entre 1860 y 1890. Véase Marichal (2021: cap. 4).
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Respecto de México, el profesor de economia politica y ex ministro de
Hacienda, Guillermo Prieto, argument6 de manera firme en favor de los
bancos libres en su texto Lecciones elementales de economia politica (1876)
que puede considerarse el primer manual serio sobre las ciencias econémicas
redactado en el pais. Prieto argumentaba en contra de los bancos de Estado.
Sin embargo, sus argumentos no convencieron al gobierno porfiriano, el
cual autorizd el establecimiento de un cuasimonopolio bancario en 1884 que
serfa ejercido, en principio, por el Banco Nacional de México. Los argumen-
tos en favor de un monopolio de la emisién por este banco fueron esgri-
midos por los abogados y los ide6logos de esta poderosa empresa finan-
ciera, como lo evidencian sus abogados corporativos, Pablo Macedo e
Indalecio Sinchez Gavito, autores de una polémica pero influyente obra ti-
tulada La cuestion de los bancos (1885). Después de repasar aspectos de la
historia bancaria de Inglaterra, Francia, Espafa y los Estados Unidos, se
pronunciaban en favor de un gran banco de gobierno. Afirmaban: “Nosotros
creemos que el sistema preferible, sobre todo para México, es el de un banco
Unico”, y agregaban que un modelo id6neo era el Banco de Francia, ya que
lo consideraban el banco mejor dirigido en el mundo entero (Macedo y Sdn-
chez Gavito, 1885: 69 y 79).

Empero, el cuasimonopolio de la emisién de Banamex no llegé a ser en-
teramente efectivo, y desde 1889 otros bancos lograron reafirmar sus de-
rechos a emitir (Gémez, 2000). En efecto, los argumentos en favor de un
esquema de bancos libres no fueron enterrados indefinidamente, ya que vol-
vieron a ser utilizados (y con més éxito) en la reformulacién del Cédigo de
Comercio en 1889 y en la discusion de las bases de la primera ley bancaria
nacional en 1897. Ello se debid en parte importante a las labores de Joaquin
Casasts, quien fue el abogado principal del Banco de Londres y México, y
también de numerosos bancos de provincia que fueron multiplicindose, es-
pecialmente después de la ratificacion de la nueva legislacién bancaria. Ca-
sasts (1890) escribid varios textos (que son cldsicos de la historia financiera
mexicana) en los que manifestaba su preferencia por el régimen de bancos
libres de Escocia.

No obstante, el propio Casasis tampoco era inflexible y en sus trabajos
sobre el incipiente sistema bancario mexicano afirmé que existian diversos
modelos posibles de organizacién de la banca de emisién a fines del siglo x1x.
Consideraba que el modelo idéneo correspondia al Banco de Inglaterra,
el segundo al Banco de Francia, aunque le parecia demasiado estatista, y el
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tercero al régimen bancario en los Estados Unidos, que le parecia el menos
admirable y poco practicable para su adaptacién en México.

El Banco Nacional de México fungid, en efecto, como banco de gobierno
desde 1884; llevaba una cuenta corriente para el gobierno y se encargaba del
servicio de la deuda interna y externa del sector publico. Sin embargo, al
mismo tiempo operaba como un gran banco comercial, al abrir con rapidez
sucursales y agencias en toda la Reptblica en los dltimos decenios del siglo.
En este sentido debe enfatizarse que si bien Banamex cumplia las funciones
de un banco de gobierno, esta poderosa empresa financiera no era propiedad
publica, ya que sus acciones estaban totalmente en manos privadas: una ma-
yoria de inversores europeos y una minoria importante de inversores mexi-
canos. Precisamente por el cardcter cosmopolita de los grupos propietarios
se establecieron dos organismos superiores para la gestion superior del ban-
co: un Consejo de Administracién en México, que se encargaba de llevar a
cabo el conjunto de las operaciones diarias de la empresa, y una Junta en
Paris, que servia de consulta para algunos grandes negocios, en particular
para la gestién de empréstitos externos del gobierno vy, a la vez, para una
supervision general del desempefio financiero de la compaiifa.

Debe agregarse que el caricter mixto del Banco Nacional de México, al
ser una institucién controlada simultineamente por capitales nacionales y
extranjeros, le daba un sello particular que lo distinguia de otros bancos de
los Estados latinoamericanos de fines y principios de siglo. En paises como
Argentina, Uruguay y Brasil, por ejemplo, los mayores bancos nacionales
eran controlados por capitalistas locales. En contraste, las acciones del Banco
Nacional de México cotizaban simultineamente en las bolsas de las ciudades
de México, Paris y Londres. Dichos vinculos internacionales, sin embargo,
no constituian un escollo para el desarrollo de las actividades financieras del
Banco Nacional de México, sino que, al contrario, le proporcionaron una
serie de ventajas y puntos de apoyo de los que no disponian los bancos sud-
americanos mencionados (Ludlow y Marichal, 1998).

Sin duda, pese a ejercer funciones importantes para el gobierno, el Banco
Nacional de México 7o tenia demasiadas semejanzas con el Banco de Ingla-
terra de la época. En todo caso, eran mis evidentes las semejanzas con el
Banco de Espaifia o con el Banco de Francia. Pero también debe recordarse
que el grueso de las operaciones de Banamex no eran las realizadas con el
Estado, sino con el sector privado. De hecho, fue el mayor banco comercial
en el pais desde 1884 y hasta la Revolucién mexicana; adelantaba créditos a
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corto plazo para hacendados, comerciantes e industriales, al tiempo que ex-
tendia créditos a varias de las empresas mds importantes: ferrocarrileras, mi-
neras y otras (Maurer, 2002). Por otra parte, también puede argumentarse
que cumplia algunas de las funciones de un banco de inversion en tanto man-
tenfa un portafolio importante de acciones en numerosas firmas nacionales.
A fin de cuentas, una revision de la gran diversidad de operaciones de Bana-
mex induce a pensar que era un verdadero banco universal (para usar la ex-
presién alemana), ademds de un banco de gobierno.

Pese al interés que tiene conocer estas actividades comerciales, para los
prop6sitos del presente ensayo consideramos mejor enfocar la atencién en
discutir si puede considerarse que Banamex cumplia algunas de las funciones
de un banco central. Esto lo rechaza categéricamente Noel Maurer en su
tesis doctoral que luego se convirti6 en un excelente libro, basado en un es-
tudio minucioso del archivo histérico del propio Banamex, asi como en una
considerable cantidad de fuentes complementarias. Maurer (2002: 9) afirma
que su estudio proporciona “evidencia cuantitativa y cualitativa para mos-
trar que ni Banamex ni el Banco de Londres y México llevaron a cabo nin-
guna funcién de banco central”. El problema con esta afirmacién es que re-
sulta demasiado tajante. Sinos detenemos a revisar el desempefio de Banamex
desde 1884 hasta 1910, puede sostenerse que ciertamente no llegd a cumplir
todas las funciones esenciales de un banco central, pero ello no implicaba
que no cumpliera algunas de ellas, tal como las define Martin-Acefa (1995).

Un ejemplo significativo de una importante funcién de un banco central
se refiere a las ocasiones en que Banamex operé como prestamista de dltima
instancia a inicios del siglo xx. Ello implicaria que ejercia un papel clave en
el sistema bancario sin ser un banco central como tal. Un ejemplo que lo
demuestra con claridad ocurrié cuando se fue gestando una crisis en Yuca-
tin, que luego explotd con la crisis de 1907. Los consejeros de Banamex
comentaron los intereses que tenfan en el Banco Peninsular Mexicano, el
mayor banco de Yucatdn, los cuales habrian de aumentar a raiz de la crisis
econémica de 1907 que se originé en los Estados Unidos, pero que luego se
extendié a México. Desde 1906, la caida de los precios internacionales del
henequén socavé a las empresas exportadoras yucatecas y obligé al Banco
Nacional de México a intervenir para impedir un colapso del sistema ban-
cario regional de Yucatin (Barcel6 Quintal, 1986: 201-202). Sefalaban:
“nuestro interés (3 734 acciones y 30787 certificados en el Banco Peninsu-
lar) ha sido por la necesidad en que nos vimos de intervenir seriamente en la
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crisis que en Yucatdn determind la quiebra de las casas de Escalante y Peén.
Sin nuestra intervencién directa, dicha crisis hubiera sido una verdadera ca-
lamidad que habria alcanzado a la Republica entera”.?

Por otra parte, los consejeros del Banco Nacional de México subrayaron
la gran influencia que tenian sobre muchos otros bancos de la Reptblica. Por
ejemplo, hacian notar que tenian acciones en 15 de los principales bancos
regionales. Para empezar, los intereses entrecruzados con el Banco Mercan-
til de Veracruz eran especialmente importantes (Marichal, 1999).* Ademds
seflalaban: “Nuestro interés es de cierta consideracién en el Banco del Esta-
do de México (12094 acciones), el de Morelos (3050 acciones), el de Jalisco
(4350 acciones), el de Sonora (1440 acciones) y el de Durango (1170 accio-
nes)”. Agregaban que, aparte del Banco de Morelos, “los demds bancos son
de los mejor administrados (del pais): estin en manos de fuertes capitalistas
locales y un interés considerable en ellos nos permite no sélo evitar rivalida-
des, sino influir en su marcha” (Marichal, 1999).

En resumidas cuentas, como puede observarse por las citas de sus conse-
jeros directivos, a principios del siglo Banamex estaba cumpliendo varias
funciones que hoy en dia podrian considerarse caracteristicas de un banco
central. Domind largamente el mercado de cambios, controlaba buena parte
de las finanzas publicas a nivel de cuenta corriente y deuda, intentaba regu-
lar el crédito a través de sus posiciones en bancos regionales e intervenia en
algunas ocasiones criticas, como un prestamista de dltima instancia.

[I. {COMO SE EJERCIAN ALGUNAS FUNCIONES DE BANCA CENTRAL
EN EL REGIMEN DEL PATRON ORO, 1905-19137

Entre 1897 y 1905, el zar de las finanzas mexicanas, el ministro de Hacienda,
José Yves Limantour, promovié una importante legislacién bancaria y mo-
netaria, con la que cambié el marco normativo e institucional del sistema
financiero. Se alent6 la formacién de bancos en cada uno de los estados de la
Reptblica y una creciente pluralidad en la emisidn de billetes bancarios y se

3 Carta del 6 de enero de 1906, en el Archivo Histérico de Banamex, Correspondencia con el Comi-
té de Paris, Libro 4, folio 363 y ss.

* Banamex era accionista de la empresa veracruzana, cuyos duefios —los Zaldo— a su vez eran los
mis fuertes accionistas del Banco Hispano Americano de Madrid, institucién que, por su lado, era uno
de los mayores accionistas de Banamex.
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ratificaron principios de informacién y supervisién bancaria.® A su vez, tras
la creacion en 1903 de una Comisién Monetaria Binacional (con una minoria
de expertos de los Estados Unidos y una mayoria de mexicanos), se resolvié
proceder a la adopcién del patrén oro en 1905 (Passananti, 2001; Musacchio,
1998).

Las reformas bancarias y la monetaria implicaron cambios importantes
que requirieron el ejercicio de nuevas funciones dentro del sistema banca-
rio. En este sentido, puede sugerirse que entre 1905 y 1913 era posible iden-
tificar varias entidades diferentes (pero complementarias) que cumplian
funciones caracteristicas de un banco central. El cambio monetario més im-
portante fue la adopcién del patrén oro en México en 1905. Es cierto que no
era en absoluto una innovacién singular; al contrario, la adopcién del patrén
oro en varios paises latinoamericanos fue comin durante estos afios. En to-
dos los casos procedié de decisiones politicas directamente relacionadas con
la coyuntura financiera. Con deseos de abatir la crisis de la década de 1890 y
atraer capitales, el manejo de la politica monetaria fue encargada progresiva-
mente a entidades no bancarias, a una serie de comisiones monetarias ofi-
ciales: en Argentina desde 1899 la Caja de Conversion; en Brasil desde 1905
la Caixa de Conversao; en México la Comision de Cambios y Moneda de
1905 (Diaz Fuentes y Marichal, 1999).

Para asegurar el correcto funcionamiento del patrén oro en México se
cre6 una entidad financiera que cumplié algunas funciones de banca central
entre 1905 y 1914: ]a Comisién de Cambios y Moneda. En primer lugar, esta
agencia llevé a cabo todas las tareas tipicas de una casa de moneda nacional,
pero ademds estuvo a cargo de un nuevo organismo, el “Fondo para la re-
gulacion de la circulacién monetaria”, establecido para asegurar la estabi-
lidad en los cambios de moneda extranjera, que fue ratificado en el paquete
de leyes monetarias de 1905 (Méndez Reyes, 2001).° Para que la Comisién de
Cambios y Moneda pudiera administrar este fondo recibié un primer tramo
de 10 millones de pesos, entregado por el Banco Nacional de México, en
sefial muy clara de su buena disposicién para colaborar con el gobierno.
La comisién se encargé del proceso de transicién del antiguo régimen mo-

* Un indicador de la seriedad en la publicacién de informacién bancaria se encuentra en las volumi-
nosas Memorias de las instituciones de crédito (1897-1910).

¢ La Comisién se encargaba de la compra de metales preciosos; fijaba la cantidad de acufiacién para
la circulacién; recogfa las monedas desgastadas; cambiaba la moneda fuerte por fraccionaria, y adminis-
traba el Fondo Regulador.
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netario —que estaba basado fundamentalmente en la plata— al patrén oro,
lo cual se logré en un tiempo sorprendentemente corto y con relativamente
pocos obsticulos (Conant, 1910: 62-76).

El trabajo de esa comisién apenas ha comenzado a estudiarse a fondo por
los historiadores en los tltimos afos, pero debe aclararse que no era el tnico
instrumento para el mantenimiento de reservas en oro, plata o divisas fuer-
tes extranjeras. De hecho, el todopoderoso secretario de Hacienda, Liman-
tour, organizé la acumulacidn sistemética de fondos derivados de superdvits
financieros (y una parte menor de empréstitos externos) en varios fondos.
En 1911, por ejemplo, al inicio del gobierno de Madero, el gobierno federal
llegé a contar con una suma muy considerable de 63 millones de pesos en
forma de reservas, de los cuales 18% estaba depositado en bancos europeos
donde el gobierno mantenia cuentas, 23% en las cuentas del gobierno en el
Banco Nacional de México, 30% en manos de la Comisién de Cambios y
Moneda, 20% en el Tesoro nacional, y el 9% restante en las cajas fuertes de
varios departamentos gubernamentales (McCaleb, 1920: 206).

Al mismo tiempo, las funciones referentes a la supervisién bancaria
fueron asignadas a un organismo no bancario. Mds especificamente fue la
Secretaria de Hacienda y Crédito Publico la que nombré un cuerpo de ins-
pectores que vigilarian cada banco y autoriz6 el nombramiento de algunos
inspectores para auditorias especiales. Como sefialé Charles Conant en su
estudio cldsico de 1910 sobre el sistema bancario mexicano: “Las funciones
de estos inspectores van més alld de las de los examinadores bancarios con
base en la legislacion bancaria nacional de los Estados Unidos y se asemejan
en cierta medida a las de la junta de censores del Banco de Francia y del Ban-
co de Bélgica” (Conant, 1910: 79).

I1l. UN CLEARING BANK MEXICANO:
EL Banco CentraL MEexicano, 1898-1913

Otra innovacién importante en el sistema bancario mexicano en esta época
fue la creacién del Banco Central Mexicano en 1898, institucién privada que
no era un banco comercial ni de emisién, sino que tenia el titulo de “banco
refaccionario”; es decir, era una especie de banco de desarrollo que reunia
capital a partir de la emisién de una serie de bonos en el mercado de capitales.
En la prictica, sin embargo, el principal objetivo del Banco Central Mexicano
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consistié en transformarse en una especie de clearing bank que sirviera a los
bancos de provincia, los cuales podian acudir a sus ventanillas para descon-
tar los billetes de otros bancos provinciales e intercambiarlos por sus pro-
pios billetes o, en algunos casos, por los billetes de algtin banco de la capital.
Esta institucién fue fundada por quien fuera probablemente el banquero
mds importante del norte de México de la época, Enrique C. Creel (Cerutti
y Marichal, 2000: 29-34).

Creel comenz6 reuniendo capitales en el norte de México para su ambi-
cioso proyecto, pero pronto descubrié que también estaban interesados
grandes grupos financieros internacionales en ese proyecto que negociaron
la compra de acciones: el Deutsche Bank, la Casa Bleichroeder de Berlin, y
Morgan y Cia. de Nueva York suscribieron alrededor de la mitad de las
acciones. Por su parte, todos los bancos de los estados mexicanos figuraron
como accionistas. El capital del Banco Central Mexicano creci6 rdpidamen-
te hasta alcanzar 30 millones de pesos en 1907, pero con el tiempo se observd
que no podia cumplir todas las funciones que sus promotores habfan pro-
yectado (Conant, 1910: 41-48).

En su estudio cldsico acerca de la banca mexicana publicado en 1920, Mc-
Caleb (1920: 177) comentaba al respecto:

El Banco Central servia como cdmara de compensacién, como agente financiero
y como centro de descuento para los bancos estatales. Los principales artifices
de su organizacién esperaban que se convirtiera en un gran banco de reserva, al
que sus bancos miembros pudieran solicitar ayuda en momentos de tensién.
Pero aqui radicaba la debilidad fundamental de la ecuacién [...] Sus recursos de
capital eran demasiado insignificantes para las cargas que se suponia que iba a
soportar, porque una vez que su capital habia sido absorbido mediante la toma
de préstamos a largo plazo de los bancos estatales [...] la condicién del banco
central era similar a la del hombre que ha tomado sobre sus espaldas una carga
demasiado pesada para soportar.

Como veremos mas adelante, desde comienzos de la Revolucién mexica-
na los problemas que comenzd a enfrentar el Banco Central Mexicano fue-
ron tales que su hundimiento estaba asegurado. Antes de la Revolucién si-
guid ejerciendo una serie de funciones importantes para el conjunto de los
bancos regionales mexicanos al facilitar el intercambio de los diversos bille-
tes emitidos y en circulacién, pero la creciente inestabilidad monetaria contri-
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buyd a la crisis bancaria que surgi6 en 1913 con el colapso del Banco Central
Mexicano. De acuerdo con Luis Anaya, la mala calidad de la cartera de ese
banco fue responsable de muchos de sus problemas, en particular el gran
peso de contratos con el gobierno porfiriano, muchos de ellos vinculados con
ambiciosos negocios agrarios de la élite del antiguo régimen (Anaya, 2002:
45-49). La quiebra del Banco Central Mexicano, cuyo capital se redujo en
1913 de 30 millones a 10 millones de pesos, inmediatamente trajo enormes
problemas para la mayoria de los bancos provinciales por ser sus accionistas
importantes y soclos.

A pesar de la mencionada crisis bancaria de 1913, que debilité numerosas
entidades financieras del pais, Banamex sobrevivid y siguié cumpliendo con
su papel de banco de gobierno durante un tiempo, al mantener la principal
cuenta bancaria doméstica del gobierno, actuar en ocasiones como agente
fiscal y encargarse del servicio de la deuda interna y, especialmente, de la
externa, hasta la suspension de pagos del gobierno en 1914. Ahora bien,
debe quedar meridianamente claro que no puede definirse a Banamex como
un banco central, ya que no se encargaba de mantener el conjunto de las re-
servas de oro, plata o divisas extranjeras del sistema monetario, ni de mante-
ner la convertibilidad, ni del clearing de los billetes de los bancos de provin-
cia. Tampoco llevaba a cabo la inspeccién de los demds bancos ni estaba
facultado formalmente para establecer las normas crediticias a nivel nacional
ni para regular el crédito directamente. Como ya hemos indicado, la mayor
parte de estas funciones eran efectuadas por los otros organismos creados
antes del estallido revolucionario de 1910. Por ello puede concluirse que
a fines del Porfiriato no existia una banca central, si bien, a pesar de ello,
muchas de sus funciones las realizaba un conjunto bastante heterogéneo de
bancos, agencias y organismos privados y publicos.

[V. HACIA LA CREACION DE UN BANCO CENTRAL EN MExico, 1915-1925

Las primeras propuestas formales para la creacién de un banco central en
México se hicieron escuchar en 1915, en medio del afio mds critico de las
luchas revolucionarias. Un proyecto inicial fue redactado concretamente
por Rafael Nieto, quien seria uno de los principales responsables del manejo
de las finanzas del gobierno de Venustiano Carranza. Su “Proyecto para la
creacién del Banco de México” propuso la fundacién de un banco tnico de
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emisién bajo el control del gobierno, pero con aportes de capital del sector
publico y privado. En teoria, este proyecto anticipaba que los antiguos ban-
cos de emisién se incorporarian a la nueva institucién, que vendria a conver-
tirse en una especie de gran monopolio financiero mixto (Uhthoff, 1998:
100-101), pero la propuesta no pudo concretarse.

El proyecto de Nieto era prematuro, debido a las condiciones de inesta-
bilidad tan marcadas que se experimentaron durante la época revoluciona-
ria, pero habia plantado una primera semilla que eventualmente tendria fru-
tos, ya que después fueron surgiendo nuevas propuestas para la creacién
de un banco central. Sin embargo, debe sefialarse que en esos afios no se
solia utilizar el término de banco central, sino el de banco snico de emision.
En efecto, no existia un solo modelo que se considerase idéneo, por lo que
se exploraron diferentes posibilidades en los afios subsiguientes, lo cual su-
giere que no habia nada inevitable o evolutivo en este proceso; més bien,
debe remarcarse que se trataba de propuestas de innovaciones institucionales
dentro de una situacién monetaria, bancaria y financiera absolutamente in-
édita como aquella provocada por la propia Revolucién.

Que Carranza tenia un interés marcado en la creacién de un banco central
lo comprueba que el articulo 28 de la Constitucién de 1917 recogi6 esa ini-
ciativa. Para facilitar la propuesta de formar un banco tnico de emision, el
gobierno ratificé sendos decretos del 25 de julio y el 21 de septiembre de
1917 mediante los cuales se solicitaba autorizacién del Congreso para que el
Ejecutivo buscara un empréstito de 100 millones de pesos, que presumible-
mente seria colocado en Nueva York. En el transcurso de las discusiones, los
legisladores afirmaron —de manera excesivamente optimista— que parecia
existir buena disposicién de los banqueros estadunidenses para apoyar esta
iniciativa, siendo tal la confianza que se aprobé el decreto que autorizaba el
empréstito por 45 votos en favor y solamente uno en contra.

Otra demostracidn del interés de Carranza en el disefio del futuro banco
se manifesté cuando Antonio Manero fue designado para llevar a cabo una
misién en 1917 a Europa y a América del Sur con objeto de estudiar el funcio-
namiento y la normatividad de los diversos bancos emisores existentes, en
particular de aquellos controlados por los respectivos gobiernos. En su in-
forme muy detallado, presentado a Carranza en 1918, Manero describié las
distintas modalidades adoptadas en los paises que visité. Hizo particular
hincapié en la organizacién bancaria en Argentina, Uruguay y Chile, en los
Estados Unidos, y en Francia, Bélgica y Alemania (Manero, 1918).
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No obstante el entusiasmo del presidente de la Republica, cuando se pre-
sentaron una propuesta mdas elaborada de banco tnico de emisién en diciem-
bre de 1917 y una nueva ley general de instituciones de crédito a fines de
1918, ambas quedaron sepultadas en comisiones y no llegaron a ratificarse
como leyes. En septiembre de 1919 Carranza retiré ambas propuestas con
el argumento de que las condiciones econémicas y politicas habfan cambia-
do y que convenia hacer ajustes importantes a las reformas originales (Trejo,
1921; Manero, 1926).

Tras el asesinato de Carranza y la asuncién en 1920 del Ejecutivo por el
general Alvaro Obregén, comenzé un interludio financiero de aproxima-
damente tres afios que Eduardo Turrent ha calificado como el impasse del
banco unico de emisién (Turrent Diaz, 1982: 199-205). Por impasse se refie-
re a que, a pesar de que se hicieron numerosas propuestas para la creacién
de una especie de banco central, ninguna fue aprobaba o ratificada. Entre
los proyectos se contaban propuestas casi paralelas del carrancista Antonio
Manero y del secretario de Hacienda de Obregén, Salvador Alvarado, am-
bas presentadas en 1920. Luego Manero reformularia su modelo de Banco de
Estado, que volvié a presentar en 1922, pero sin suerte (Alvarado y Padres,
1920; Manero, 1926 y 1957). Al mismo tiempo, hubo al menos una propuesta
de un empresario estadunidense y algunos esbozos por parte del Comité In-
ternacional de Banqueros para México, presidido por Thomas Lamont sobre
el mismo tema (Turrent Diaz, 1982: 99-114; Zebaduda, 1994: cap. 6).

La mayoria de los historiadores subraya la importancia de la Convencién
Bancaria de 1924 para crear un nuevo clima més favorable al estableci-
miento de un nuevo marco institucional para el sector bancario. Sin duda,
esa convencién demostrd que las autoridades gubernamentales del México
posrevolucionario ya estaban dispuestas a reconocer la necesidad de nego-
ciar con los banqueros privados e, incluso, de aceptar la conveniencia de
discutir algunas de sus multiples demandas. No obstante, la situacién de las
finanzas publicas y privadas en el pais seguia siendo muy precaria, por lo
que el gobierno no estuvo dispuesto a reconocer sus deudas revolucionarias
con los bancos, ni los pocos bancos privados sobrevivientes tenfan condicio-
nes de ofrecer apoyos sélidos a la administracién federal.

En todo caso, la convencidn si tuvo el efecto de impulsar una serie de
reformas normativas en el dmbito financiero, impulsadas por el inquieto se-
cretario de Hacienda, Alberto J. Pani. Entre ellas debe destacarse la nueva
Ley General de Instituciones de Crédito, redactada por el joven abogado



828 EL TRIMESTRE ECONOMICO 368

Manuel Gémez Morin. Paralelamente se impulsaron trabajos para rehabilitar
algunas de las viejas instituciones bancarias. A su vez, Pani creé una comisién
encargada especificamente de disefiar la ley, los estatutos y la escritura cons-
titutiva del futuro Banco de México; para este propdsito nombré a Manuel
Gomez Morin, Fernando de la Fuente y Elfas de Lima (Manero, 1957: 171).

Mientras tanto, con objeto de proporcionar un marco organizativo y re-
cursos al proyectado banco central, las autoridades gubernamentales die-
ron instrucciones para la reorganizacion de la Comisién Monetaria y sus
multiples oficinas en visperas de su transformacién en entidad bancaria ofi-
cial. Se transformé la Comisién por un nuevo régimen juridico en sociedad
anénima en la gerencia de Alberto Mascarefias, quien —dicho sea de paso—
muy pronto seria el primer gerente del flamante banco central que estaba a
punto de fundarse (Zebadua, 1994: 265).

Por tltimo, se ratific6 la Ley Constitutiva del Banco de México, el 15 de
agosto de 1925, que lo autoriz6 a cumplir varias funciones: emitir billetes;
regular la circulaciéon monetaria, los cambios sobre el exterior y las tasas de
interés; redescontar documentos de cardcter genuinamente mercantil; encar-
garse del servicio de Tesoreria del gobierno federal, y operar como un banco
de depésito y descuento (Turrent Diaz, 1982). Contaria con recursos diver-
sos. En primer lugar, el gobierno suscribia 98% de las acciones. En segundo
lugar, recibia un volumen de metélico nada despreciable en manos de la
Comisién Monetaria. Por dltimo, se encargaria de la liquidacién de una
parte de las propiedades (bienes raices) de la cartera de la Comisién Mone-
taria, proceso que prometia ser complejo y prolongado.

Si bien la fundacién del largamente discutido banco central fue claramen-
te un paso importante en la reconstruccién del sistema bancario posrevolu-
cionario, también es menester sugerir que no por ello comenzaria a operar
como un verdadero banco central desde sus inicios. Y es en este punto que
debemos retomar las observaciones previamente comentadas de Pablo Mar-
tin-Acefia en el sentido de que, aun cuando existe formalmente una institu-
ci6én conocida como banco central, el aprendizaje de las funciones que debe
ejercer un banco central moderno frecuentemente es muy prolongado. Se-
guir esta sugerencia constituiria un capitulo adicional a la pequena historia
relatada aqui. Pero no deja lugar a complacencias: la historia del desempenio
del banco central mexicano desde 1925 hasta la fecha ha estado marcada
por diversas etapas — positivas, en algunos casos, y negativas en otros— que
deben ser objeto de investigaciones cada vez mds prolijas a partir de los ma-
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teriales del magnifico Archivo Histérico del propio Banco de México. Ello
serd fundamental para completar no sélo la historia financiera nacional,
sino también estudios comparados sobre el nacimiento y la evolucién de la
banca central en los demds paises de América Latina.
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