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FE DE ERRATAS.

Pagina 85. El texto debe seguir sin interrupcibén en la pé

gina 85, con la cita de Joaquin Casasls.

Paginas 87 y 88. Estas phginas estéln invertidas.
La pégiha que tiene el nlmero 87 debe tener
el 838 y aparecer en segundo lugar.
La phgina que tiene el nfimero 88 debe tener

el 87 y aparecer en primer lugar.
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PRESENTACION

El afio de I982, marcd el fin de un ciclo histbdrico en
la vida del sistema bancario y monetario de México que existid -
desde la Revolucidn Mexicana. Entre I9I0 y I982 se destruyb el
sistema bancario y monetario porfirista y surgid, se consolidd -

y entrd en un proceso de deterioro la estructura bancaria y moneta-
ria del México posrevolucionario.

Este trabajo busca, en primer iugar, sefialar los as-~
pectos més importantes de esa parte de la historia econbmica de
México. Se trata de un escrito fundamentalmente descriptivo que a
lo largo de su elaboracidn ha querido encontrar una explicacibn a
los principales fenbmenos que el tema entrafia.

En segundo lugar, el trabajo pretende convertirse en
una invitacibén a los estudiantes de nuestra Facultad para que se
realicen otras investigaciones sobre este problema que en la actua-
lidad y, por lo menos, en los diez afios venideros estaré en el cen-
tro de la definicién de los rumbos nacionales.

La investigacibén fue realizada en el seminario de
Historia Social de esta Facultad, due dirige el Dr. Rafil Olmedo,

y es parte de un esfuerzo colectivo por ofrecer recopilaciones de
fuentes documentales due puedan servir como base a otras investiga-
ciones. |

La bibliograffa de la tesis que ahora se presenta in-
cluye 364 titulos entre libros, articulos de revistas y peribdicos,
memorias, leyes, etc., que sirvieron de base para introducirnos al

conocimiento de nuestro tema.
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La forma de exposicidn mezcla nuestra descripcibdn del
fenbmeno con la mencibn de titulos que recomendamos a los in-
teresados en introducirse al conocimiento de uno o varios as-
pectos que aqui se seilalan. Citamos IOO titulos de los 364 -
que forman el apéndice bibliogrAfico.

Aunque las caracteristicas varian de un tipo de fuen-
te a otro, ya se trate de un libro, un articulo, un documento;
hemos tratado de proponer los titulos mlds adecuados en térmi-
nos del periodo histbérico al que hacen referencia, volumen de
datos que proporciona, rigurosidad en el tratamiento del as~-
pecto en cuestidn, trascendencia detlos planteamientos hechos
e importancia del autor en la vida interna del tema.

Esto no quiere decir, sin embargo, que los finicos tex-
tos valiosos que ameritan ser consultados son los que aqui ci-
tanos.

Asimismo exponemos opiniones, citadas textualmente, --
qQue expresan la participacién de los individuos eﬁ la defini-
cibén y construccibn de los sistemas bancario y monetario del=~
México posrevolucionario. .

~ El cuerpo del'tfabajo estl constituido por una intro-
ducci6n; tres capitulos, un epilogo y un apéndice bibliografi-
co.,

La introduccidén se refiere a las condiciones monetabé
rias y bancarias, nacionales e internacionales que antecedie-
ron al movimiento de I9IO.

En el primer capitulo se describe el desarrollo y es—
tructura del sistema bancario posrevolucionario. Se toca des-

de la revolucidn bancaria hasta la situacibn prevaleciente an-
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tes de la nacionalizacidn de la banca privada en I982. En ese
recorrido se incluye la fundacidén y consolidacidn del Banco -
de México y las relaciones con la banca interﬁacional.

El segundo capitulo comprende la exposicidn de las ca=-
racteristicas y transformaciones del sistema monetario nacio--
nal desde el estallido revolucionario hasta la época de la Se-
gunda Guerra Mundial. En la medida en que esta parte de nuestra
historia econdmica estéd {ntimamente ligada a la situacidn inw-
ternacional, en este capitulo se recurre a la exposicidn de —-
los fendmenos miAs sobresalientes del orden monetario internacio-
nal.

El capitulo tres se refiere a la expansibn del sistema
monetario y bancario de México. Abarca desde los origenes de la
politica monetaria hasta el decreto de nacionalizacidn bancaria.
Aqui se encuentra la reseila de las devaluaciones, del papel de-
la emisidn de circulante monebtario, de la estabilidad cambiaria
y de la politica de subsidio al peso.

Ei epilogo y el apéndice bibliogréfico son partes com--
plementarias a la tesis. El primero resume bfevemente los acon-
tecimientos y tendencias del tema, comprendidos entre el To. de
septiembre de I982 y el 31 de mayo de I984. El apéndice biblio-
grifico presenta el listado de todes lés textos que sirvieron -
como base a esta investigacibn. Estd ordenado por capitulos y -
trae una numeracidén que corresponde a los titulos que explicita-
mente se mencionan a lo largo de la obra. Cada ficha de este a-
péndice incluye la referencia de la biblioteca en la que puede

consultarse el texto.
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Las caracteristicas fundamentales de la historia mone-
taria mundial a fines del siglo XIX fueron la dismihucién del va-
lor de la plata y su abandono como patrdn monetario por muchos
palses. |

Las interpretaciones més comunes sobre este problema
plantean que la depreciacidn del metal argénteo fue consecuencia
de mayores existencias de oro en el mercado mundial, gracias al
descubrimiento de las minas de California, Sudéfrica y Alaska.
La otra razdn argumentada soh las caracteristicas intrinsecas
del oro para fungir como el mejor patrdn en los intercambios
entre paises. |

Para nosotros estas razones no fueron las fundamentales.
Fh nuestra opinidn, la principal causa de la depreciacidn de la
plata y.su desplazamiento como dinero internacional fue la ex-
pansidn del imperialismo. En particular la fase de exportacidn
de capitales exigid la formacidn de un centro financiero interna-
cional que concentrara el poder monetario.

Es decir, a finales del|siglo XIX, la exportacidn de
capital no podia fﬁncionar sin la creacibn de una institucidn
que sujetara a los paises que importaban.capital.al mecanismo de
la deuda externa. Ingiaterra necesitaba, en consecuencia,cbnver-
tirse en el.banquefo mundial.

Para el objetivo sefialado el patrén binetalista no
servia, pues la plata estaba repartida por todo el mundo. Ademés,
no se producia en Inglaterra sino en otros paises que, por lo
general, eran candidatos a deudores.

/0 . .
Asi pues, la abundancia de oro y sus cualidades natu-
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rales de metal noble no fueron mis que .el pretexto del imperia-
lismo para consolidar su hegemonla financiera internacional.

A nediados del siglo XIX Inglaterra abandond el pa=-
trdén bimetalista y adoptd el taldn oro. Posteriormente comunicd
a sus deudores que en adelante nicamente recibiria pagos de oro.

IEste hecho pbovocé dos fendmenos: Primero comenzd a
desequilibrar las econonias de los paises con los que comerciaba
Inglaterra, puesto que no era facil conseguir oro. Segundo, pro-
vocd la depreciacidn de la plata puesto que ya no era aceptada
como dinero para los cambios internacionales.. |

La situacidn orilld a varias naciones, entre ellas
Alemania, TFrancia e Italia a desmonetizar el metal blanco y a
lanzarlo a la circulacion internacional, lo que precipitd la
caida de su precio. Fue precisamente esfe fenbmeno lo que llevd,
a principios del siglo XX, al desorden monetario mundial y a la
insolvencia de muchos paises.

Mientras que en la economia externa el imperialismo
luchaba por su expansidn, en México, el Estado Nacional luchaba
por consolidarse. Esta consolidacidn estuvo condicicnada por la
neceSidad de'adecuar al pais a los requerimientos del mercado
mundial, y es la razdn por la cual, durante el porfiriato, el
Estado luchd por impulsar la creacién de un sistema bancario y
por concentrar la acuflacidn monetaria.

En I905 se cambibé en México el patrdn bimebalista por
el patrdn oro. En sintesis, las justificaciones gque se dieron
para esa transformacién fueron que, segin.ge dijo, permitiria

saldar con mayor facilidad las cuenbtas con el exterior.
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Pero no fue asi. El patrdn oro propicid el desequili-
brio econbdmico nacional y generd un fiujo constante del metal
allreo hacia el extranjero. Para muchos fue precisamente el pa-
trén oro quien concentrd el poder econbdmico en manos de los
bancos porfiristas y precipitd al pais en la crisis que lleva-
ria al movimiento revolucionario de I9IO.

Con la Revolucidn se destruyd el sistema bancario me-
xicano y entrd en crisis el monometalismo oro.

El Estado Revolucionario retird el derecho de emisidn a los ban-
cos y los encamind hacia la formacidn de una estructura crediti-
cia nueva. El patrén oro se abandond durante cinco afios.

El problema del patrdn monetario no tuvo soluciodn
definitiva con la Revolucidn. Hasta los afios de la Segunda Gue-
‘rra Mundial se prolongd una polémica entre los partidarios mexi-
canos del bimetalismo y la rehabilitacidn de la plata como mo=-
neda, por un lado y los seguidores del patrbn oro, en el bando
contrario.

En el fondo la polémica trataba de definir si México
debié someterse a los lineamientos de los palses poderosos y a
la banca internacional o si debia luchar por un sistema moneta-
rio mis independiente. La fuerza de los acontecimientos deter-—-
mind que la posicidn ganadora fuese la primera.

En las siguientes lineas trataremos de exponer breve-

mente él desarrollo de este proceso.



CAPITULO I

EL SISTEMA BANCARIO MEXICANO DEL SIGLO XX.




LA REVOLUCION BANCARIA

In los Qltimos afios del porfiriato las instituciones banca-
rias registraron un acelerado crecimiento a la sombra de la ley =~
bancaria de I897. Aln cuando ésta autorizaba el establecimiento de
bancos hipotecarios, refaccionarios y de emisiént otorgaba tantas
concesiones a la emisi6én de billetes que propicid su expansién en
detrimento de las demés operaciones bancarias. A fines de I9I0, -
por ejemplo, habla veinticuatro bancos de emisibén, ante cinco re=-
faccionarios y dos hipotecarios.,

Al estallar la Revolucibn Mexicana en noviembre de I9I0, -
los empresarios pensaron que el presidente Porfirio Diaz lograria
mantenerse en el poder y que los brotes revolucionarios no afecta=-
rian sus propiedades. No fue sino hasta octubre de I9II, cuando -
Francisco I. Madero inicid su mandato como presidente constitucio-
nal de México, que el capital inicid una fuga al exterior. El he-
cho puso en aprietos a los bancos que debieron enfrentar una deman;

da extraordinaria de divisase.

+ Los bancos de emisibn, hipotecarios y refaccionarios segln la
ley bancaria de 1897 son: bancos de emisibn los que emiten bi-
lletes de valores determinados, y reembolsables a la par, a la
vista y al portador (Art. 30); bancos Hipotecarios son aquellos
que hacen préstamos con garantia de fincas rlisticas o urbanas,
y emiten bonos que disfrutan de la propia garantia, causan ré-
ditos y son amortizables en circunstancias o fechas determina-
das (Art. 40.); bajo la denominacibén de bancos refaccionarios
se designan aquellos establecimientos destinados especialmente
a facilitar las operaciones mineras, agricolas e industriales,
por medio de préstamos privilegiados, pero sin hipoteca, otor-
gando su garantia para operaciones determinadas y emitiendo ti-
tulos de crédito a plazo corto, que causan rédito y son pagade-
ros en dia fijo. (Art. 50.)
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Para estas fechas, el pals se encaminaba hacia una crisis
de liquidez causada, en gran parte, por los abusos que los ban-
queros cometieron con la emisidn de billetes. Por ejemplo, a fi-
nes de IOIO el valor de los pasivos (billetes en circulacién y
 depbsitos), ya tenia una garantia metdlica inferior al 30% que es-
tablecia la ley. Para cubrir con sus obligaciones en un momento -
de crisis, los bancos hubieran necesitado liquidar el cincuenta
por ciento de sus inversiones y préstamos vigentes. No obstante,
durante el breve mandato de Madero, el sistema bancario no experi-
mentd descalabros importantes. Continué rigiéndose por las dispo-
siciones legales de I897 y prevalecieron los privilegios que el -
porfirismo le habia procurado.

Esta primera etapa de la revolﬁcién bancaria en México no
es tratada més que de manera marginal en aquellos trabajos que a=-
barcan periodos de estudio més amplios. Un ejemplo es Present and

(D)
past banking in Mexico., cuyo autor Walter Flavius McCaleb, anali-

za en la parte final de su obra los primeros efectos de la revolu-
cibén maderista. H

El caos se precipitbé durante el gobierno dé Victoriano
Huerta,que tomd el poder en febrero de I9I3. Los banqueros pfopor-
cionaron buena parte del dinero que el general Huerta necesitd pa-
ra derrocar a Madero y combatir a las fuerzas revolucionarias -di-
rigidas por Carranza, Zapata y Villa-que se organizaron en el nors
te y en el sur para restablecer el régimen constitucional.

Los oontinuoé préstamos forzosos éolicitados por Huerta,
permitieron a los bancos emitir billetes con valor muy por encima

de sus reservas metflicas. Esto, unido al flujo hacia el exterior
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de moneda metélica generada por la creciente inestabilidad poli-
tica, puso a los bancos eh apuros.

En noviembre de I9I3, Huerta se vid obligado a decretar
la inconvertibilidad de los billetes de banco y los hizo de cur-
so forzoso. Poco después aprobd la emisién de billetes con deno-—
minacibén de uno y dos pesos.

El caos se generd el mes siguiente. En diciembre, el pi-
blico se agolpdé en las ventanillas bancarias para reclamar la de-
volucibn de sus depbsitos y el canje de los billetes por metélico.
En apoyo a8l sistema bancario, el presidente Huerta lo eximid del
pago de sus obligaciones por mhs de tres meses, del 22 de diciem-
bre de I9I3 al 3I de marzo de I9I4. No obstante, varias sucursa-
les del Banco Nacional de México y del Banco de Londres y México
-principales bancos de la época-, quebraron.

Tres meses despubs, en julio, el dictador presentd su re-
nuncia debido a la cercania de las tropas dirigidas por el gene--
ral Alvaro Obregbn, quien ocupd la capital de México en agosto de
I9T4. | |

o La crisis bancaria se profundizb. A partir del triunfo so-
bre Huerta, el movimienbo revolucionario entrd en un periodo de -
~ luchas internas que provocaron el rompimiento entre las fuerzas -
de Carranza, Zapata y Villa. México vivid en sblo un afio bajo éll
gobierno de cuatro presidentes: Venustiano Carranza, Eulalio
Gutiérrez, Roque Gonzllez Garza y Francisco Lagos Chzaro.

No fue sino hasta después de qﬁe el gobierno norteamerica-
no reconocid al de Carranza como gobierno de facto-octubre de I9I5-,

que se iniciaron los esfuerzos para reorganizar la estructura ban-
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caria del pais.

El objetivo principal de esta reforma fue restructurar el
negocio bancario arrebatando a los bancos privados el derecho de
emitir billetes.

Tres fueron las principales medidas que tomd Carranza.
Primero, decretd un plazo de 45 dias a partir del 29 de septiem-—
bre de I9I5, para que los bancos ajustasen su circulacibén fidu-
ciaria a las reservas metllicas, seglhn los requerimientos de la
ley bancaria de I897. Segundo, nombré una Comisibn Regﬁladofa e
Inspectora de Instituciones de Crédito, para vigilar el cumpli--
miento del decreto del 29 de septiembre. Tercero, procedid a la
liquidacibén de los bancos que se encontraron fuera de la ley.

El primer banco cuya concesidn fue declarada en caducidad
fue el Banco Peninsular Mexicano,3.A., que poseia en metélico, a-
proximadamente la quinta parte del valor de sus billetes en cir-
culacibén: un milldn trescientos mil pesos contra cinco millones
quinientos mil pesos. En total fueron declarados en caducidad
quince bancos, quedando en facultad de operar ﬁnicamente nueve.

La lucha revolucionaria continuaba, y para hacer frente
a las fuerzas de Villa y Zapata, Carranza aunentd el gasto en -
mantenimiento de tropas. Sus necesidades de dinero crecieron tam=-
bién.

Mientras la Comisidn Reguladora e Inspeétora de Institu=-
ciones de Crédito vigilaba las reservas methlicas de los bancos
sujetos a investigacibn, el gobierno carrancista incauté los ban-
cos y se apoderd del methlico de sus reservas. Las relaciones

entre gobierno y banqueros se rompieron.




~Tl=

La incautacidn durd 5 afios, de 1916 a I92I y generd una
oposicibn hacia Carranza, que en buena medida contribuyo'a su
derrocamiento. Un ejemplo de tal oposicidn es Una noche de

anos y el despertar de la Ratrla(e)

propone en 1920 que los bancos sean regresados a sus anteriores

y cuyo autor, Gustavo Dresel,

duenos.

En septiembre de I920 el general Obregbn gand las elec~
ciones presidenciales, y en enero de I92I deciaré el fin de la
incautacidn bancaria. Reglamento’facilidades para que los ban-
cos pagasen sus obligaciones. Con el apoyo de Obregbn ningﬁn
banco fue liquidado.

Desde su inicio, la revolucibn constitucionalista tuvo
como uno de sus objetivos fundamentales la fopmacién de un ban-

co finico de emisibén. Asi se expresa en el siguiente texto:

"Camblaremos todo el actual sistema bancarlo,
ev1tando el monopollo de las empresas particu-
lares, que han absorbldo por largos ailos las
rlquezas de Mezlco Vi abollremos el derecho de
emlslbn de bllletes o papel moneda, por bancos
partlculares. La emlslén de billetes debe ser
pr1v1leg:o exclu31vo de la nacibn. Al triunfo
de la Revoluc1on;'esta establecerd el Banco
UnLco de Emlslon, el Banco de Estado, propug-
nandose de ser preclso por la desaparicibn de
toda 1nst1tuc:6n bancarla que no sea controla-
da poxr el Goblerno" +

+ Discurso de Don Venustiano Carranza, pronunc1ado en Hermosillo,

3onora el 24 de septiembre de I9I3., Citado en: Maneérs, Antonio.
La reforma bancaria en la revolucidn constlbuclonallsta.Méx1co,
BibIioteca del Instituto Nacional de Esfudios Histdricos de la
Revolucidn Mex1cana, 1958. p. 67 |
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En la proposicién de formar un banco Gnico de emisién,
coincidian los villistas, zapatistas y carrancistas que forma-
ron la convencidn de Aguascalientes en I9I4. Las diferencias =
surgieron al discutirse el carfcter estatal o privado del mismo.
Los distintos planteamientos dieron origen a varios proyectos.

El primer proyecto fue enviado al Congreso el 8 de abril
de I9I5, bajo el mandato del presidente Roque GonzAlez Garza.
Tiene el mérito de expresar la necesidad de controlar la emi-
sibén de los bancos privados para terminar con el caos monetario.
3u autor es Santiago Gonzllez Cordero y se encuentra bajo el ti-

tulo de {Como resolver el problema econdmico de México?(s).

En diciembre de I9I7, Carranza envid al Congreso Cons-
tituyente la primera iniciativa para crear el banco (nico, que
fue formulada por su Secretario de Hacienda, Don Rafael Nieto.

Durante casl todo el gobierno del presidente Alvaro
Obregbdn, (I92I-I924) la fundacibdn del banco (nico se pospuso.
En I92I, Obregdn envid al Congreso =-poco después de decretar el
término de la incautacibdn bancaria=-, una iniciativa que propo-
nia la Ereacién de ocho bancos de emisién. Aungue la iniciati-
va fue rechazada por el Congreso, los trabajos para la funda-
cibn del banco Gnico sé.suspendieron.

Entre los principales documentos enviados al;Congreso -

est& Proyecto sobre organizacidn bancaria (4>, formulado por
Salvador(Alvarado, Menuel Padrés, Pedro Solis, Fernando - -
Gonzflez Roa y Alfonso Caso.

En I923, el general Obregén anuncid la candidatura a la

presidencia del general Plutarco E1ias Calles. Cuando éste -
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asumid el poder ejecutivo nombrd Secretario de Hacienda al inge-
-niero Alberto J. Pani.

A fin de reorganizar el sistema bancario, reformar la
legislacidn bancaria y fundar el banco central, la Secretaria de
Hacienda y Crédito Pablico dirigid a los bancos una circular en -
la que los convocd para reunirse con los representantes del gobier-
no en una convencidn bancaria. Esta fue inaugurada el 2 de febrero
de I924 con la participacibdbn de 4I bancos y casas bancarias. Asis-
tieron representantes de los bancoé de concesidn -antiguos bancos
de emisidn, refaqcionarios e hipotecarios-, de los bancos extran-
jeros que operaban en México y de las casas comerciales que reali-

(5)

zaban operaciones de crédito. El texto Comisibén bancaria de 1924,

contiene material documental al respecto.+

Ta opinidn del ingeniero Pani sobre los frutos de la con-

vencibn fue:

"L,as labores de la convencidn y de la comisibn
permanente fueron fecundas. No sbdlo resultd de
ellas la nueva legislacibén de instituciones de
Crédito, no sblo se pusieron en orden los ban-
cos afectados por el papel moneda, el moratorio
y la incautacidn, sino que cred un amplio espi-
ritu de cordialidad y cooperacibén entre el Go--
bierno, por una parte y los banqueros, por la

otrat. Tt

+ Las leyes nds importantes que surgieron de la convencidn fue-
ron la Ley General de Instituciones de Crédito y Establecim--
mientos Bancarios, de I924; la Ley,sobre Bancos Refacciona--
rios, de I924; la Ley sobre Compafilas de Fianzas, de I9?5 v
la Ley sobre suspensidn de pagos de bancos ¥y establecimientos
bancarios. ‘ ..

++Secretaria de Hacienda y Crédito PGblico. Ley bancaria, Mexi-
co, SHCP, I958, tomo II, p. 25.
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El logro institucional més trascendental de la Conven-
cibn Bancaria fue el acuerdo de fundacidén del Banco de México.
Este se inaugurd en septiembre de 1925 como sociedad andnima,
con dos series de acciones: la serie de acciones "A"s suscrita
por el Gobierno Federal y la serie "B", suscrita tanto por el
Gobierno de la Replblica, como por los bancos privados asocia-
dos y por los parciculares.

Un excelente estudio que abarca desde el triunfo de
la revolucidn maderista hasta la fundacibén del Banco de México,
es la historia documental que Antonio Manero elabord en 1926

bajo el titulo de La reforma bancaria en la revolucidn consti-

(6)

tucionalista.

Con la Convencidn Banca:ia tocd a su fin la etapa re--
volucionaria del sistema bancario mexicanoc. En ella se senta-
ron las bases que cimentaron la nueva estructura de bancos que
se desarrolld durante los 55 afios posteriores a I926 y que
entrd en un nuevo proceso de transformaciones el Io de septiem-

bre de 1982.




EL BANCO DE MEXICO, S.A.

El primero de septiembre de I925 el presidente Calles
inaugurd el Banco de México. Bu ley constitutiva le sefiald como
principales funciones la emisibn de billetes, la regulacibn de la
circulacibn monetaria, el redescuento y fijacidn del tipo de inte-
rés. Conforme se consolidd como banco central, el Banco de México
empezd a cumplir otras funciones: establecer el control crediticio,
fungir como banco de (ltima instancia, guardar ias reservas en - -~
efectivo de los bancos, servir como casa de compensacibn, custodiar
las reservas internacionales de~la nacidn y servir como banquero,
agente y consejero del gobierno.

Las funciones que la ley constitutiva sefiald al Banco
de México en I925 no se cumplieron sino hasta IO afios después.

No fue sino hasta I935 due el banco central logrd que sus billetes’
circularan en todo el pais, iniciando asi su desarrollo como brga-
no de control econdmico, monetario y crediticio en poder del
Estado.

Durante sus primeros siete afios de existencia, el Ban-
co de México operd como banca comercial. La inexistencia de un sis-
tema'desarrollado de crédito y el rechazo que sus billetes sufrie-~
ron por parte del pﬁblico le impidieron cumplir con sus funciones
fijadas por leyT'El hecho desatb la oposicidn de la iniciativa pri-

vada. Una opinibdn en este sentido es la de Heliodoro Duenes,

+ E1 rechazo a los billetes se expl;ca porque después del cags mo-
netario y bancario de la Revolucidn, la gente se acostumbro a
utilizar en sus transacciones exclusivamente moneda met&lica.



escritor contrario a los gobiernos revolucionarios y a la fundacidn

del Banco central; en su texto Los Bancos y la Revolucién(7)

afirma:

"ese30 pretexto de que no se fomentaban con
créditos amplios los negocios del pais,-se
~estructurd la nueva institucibn como banco
de depbsito y descuento, sstableciendo una
competencia injusta con la banca privada,
competencia que, en resumen no era para fa-
vorecer al piblico, sino para satisfacer la
voracidad de los politicos de primera fila
que en breve dieron cuenta con cerca de la
mitad del capital del Banco de México"¥

La consolidacién del Banco de México como banco central
esbuvo intimamente lipgada a un fenbmeno de carécter fundamental-
mente externo: la crisis de los anos treinta.

A fines de I929 la violenta disminucidn del comercio
externo y el descenso de la produccibn aumentaron el desempleo y
la migracién hacia Estados Unidos. Las fluctuaciones internas y
_externas ;;evaron_al‘gObiebno a determinar varias medidas. En I93I
sekderoé6 el patr6n»oro, se decretd la libre importacidén y expof-
tacibn de ese mefal y se prohibib la acufiaciébn de plata.|Tales
decisiones provocaron el flujo de metal alreo hacia el exterior y

una crisis de liquidez interna. Se intentd,inQitilmente, cubrir

+ Duefies Heliodoro, op. cit. p. I87.
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la escasez de circulante con billetes del Banco de México.

No fue sino hasta principios de I936 que la recuperacidn econdmi-
ca permitid al banco central evitar la exportacidn de plata.

A través de la ley monetaria del 26 de abril de ese afio se desmo-
netizd el metal blanco y se hizo de curso forzoso a los billetes.
Asi el Banco de México logrd el primer objetivo de la restructu—-
racidn bancaria de la Revolucidn: transformarse en monopolizador
de la emisibn monetaria. Con ello, el Estado se convirtid en el
rector de la politica econbmica de México.

La crisis de I929-I933 propicib ademés, la asociacibn de
los bancos privados al bahco central. Al principio de sus opera-—
ciones el Banco de México agrupaba finicamente a cuatro bancos:
el Banco de Londres de México, ei Banco Nacional de México, el
Banco de Sonora ¥y el Banco Nacional de Crédito Agricola. En I932,
el nimero de bancos asociados subid de I4 a 42.

| Al comenzar la depresidn en 1929 quebrbd el Banco devSono—
ra, hecho que fue interpretado como fracaso del banco central,
No obstante, ante el avance de la inseguridad econbmica los ban-
queros aceptaron el decreto del I9 de mayo de I932. Suscribieron
6 por ciento del capital en acéiones de ese instituto y entrega~.
ron 5 por ciento de sus depbsitos.

La otra pran transformacibn del banco central se did en
I94I. La ley bancaria de este afio lo constituyd en agente finan-
ciero del gobierno. El hecho permitibé al Estado fortalecer su po-
litica de inversipnes dedicadas, sobre todo, a la creacidn de
infraestructura econbmica.

Asi, el Banco de México se convirtib en el vértice de las
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negoclaciones entre el Estado y la banca privada. A este fenbm:-
no hace referencia Evangelina Aguilera Schunfelberger, en su

libro El banco central en la politica de desarrollo®),

"eesel Banco de México ha tenido una maycr
influencia como consejero, por su contacia
con el sector privado a través de la banci;
de esta manera, ante la banca privada, el
Banco Central es portavoz del gobierno qus
goza de la confianza de aquella porque cmo-
ce sus problemas y sus puntos de vista; =mte
los diversos organismos del Estado, el Bmco
de México puede presentar puntos de vist:
que han tomado en cuenta la opinibn del
sector privado"t,

La politica econbmica del banco central se apoyd durmte
afios en dos medidas fundamentales que lo diferencian de los bhin-
cos centrales de otros paises: el encaje legal y el control sz-
lectivo del crédito.

La politica selecﬁiva de crédito se inicib. a princirfos
de la década de los cuarentd. A través de ella el Banco de Méxi-
co £ijd legalmente las proporciones que de las carteras de l=
banca privada debfan dedicarse a la produccién. En I942, por
ejemplo, se establecid 60 bor ciento para la produccibn y 40 mor

ciento al comercio. A partir de entonces las proporciones de

+ Evangelina Aguilera, op. cit. p. I48.
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distribucibén de los recursos han variado segln las prioridades
de crédito que establece el banco central.

Durante los afios cuarenta la politica crediticia favore-
cid a la agricultura, a fines de los cincuenta a la industria, -
posteriormente a la vivienda y a la hpteleria.

El control crediticio del Banco de México despertd des-
de sus inicios la oposicibn en la banca privada, que tradicional~
mente pugnd por una libertad en este campo.

Constantemente la banca privada rechazo lo que 1llamb
"una intromisibén del Estado en sus funciones".

Visibn critica retrospectiva del crédito en México(g),

es una compilacibén de trabajos de Anibal de Iturbide, destacado
dirigente y representante intelectual de la banca privada. Allf,
expone con gran claridad su oposicibdn a los controles impuestos
por las autoridades monetarias, que considera indicios de una

tendencia peligrosa hacia la estatizacibdn de la economia.

".ee.esta invitacidbn del Estado, que parece
transformarse en comerciante para saber lo
que sus clientes quieren comprar, y luego
modificar esa necesidad exigifndoles que
compren otra cosa; que se transforma en pro-
- ductor para decirle al comerciante qué es
lo que producird para que él venda, etc.,
puede tener un final peligroso: la estati-
zacibén de todos los servicios y el acabamien-
to, por presibn de los factores en juego, de
la iniciativa privada, Gnica que en Gltima
instancia es capaz de hacer progresar la
economia de un pais y al pais mismo"+.

+ Anibal de Iturbide, op. cit. p. 62
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Durante la ctapa de crecimiento econémicp, el control
selectivo del crédito pudo dirigir los recursos hacia activida-
des prioritarias. Asi, el banco central lograba controlar, en
la medida de lo posible, a la banca privada. Pero ante la ¢ri-
sis econbmica internacional iniciada en I965, y ante el proce-
so de monopolizacién bancaria en México de los gsetentas, los
mecanismos tradicionales se hicieron obsoletos. El Baﬁco de
México perdid, poco a poco, el control de la banca privada.

El encaje lemal es el otro mecanismo caracteristico

de la polfitica econdmica mexicana™

« No es muy utilizado en -
los palses que se apoyan fundamentalmente en la fijacibén de
las tasas de interés y el redescuento.

Hasta antes de I940, en encaje legal se fijaba aproxi-
madamente del 5 al I5 por ciento de los pasivos. Pero ante los
desequilibrios monetarios generados por la Segunda Guerra Mun;
dial, la ley bancaria de diciembre de I94I determind que po-
d{a ser elevado hasta un 50 por ciento de los pasivos y I00
por ciento de los ingresos obtenidos a partir de unavfecha de=-
terminada; ,
| En 1949 y I95I por ejemplo,‘comd parte de un paquete
de medidaé antiinflacionarias se fijaron fechas a partir de

las cuales los bancos debieron entregar el total de sus nue--

vos recursos al banco central.

+ Bl encaje legal es una proporcidn de los pasivos o de la
captacion que los bancos deben entregar al banco central »
a fin de que se conserve un equilibrio en el sistema ban-

cario nacional.
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Un trabajo sobre el tema es Il encaje legal. Instrumento

fundamental, 4¢ 1& politica monetaria mexicana contemporénea(lo),

de Antonio Ruiz Equihua.

El inicic de la crisis monetaria internacional determi-
nd cambios en el sistema monetario nacional. Por ello, a partir
de las reformas que aprobaron el régimen de banca multiple
(I973-1978), el depbsito obligatorio en el banco central se fija
de acuerdo a la captacibn bancaria.

Aparentemente, los controles crediticios sirvieron para
limitar el desarrollo de la banca privada. No fue asi, la actua-
cidn del Banco de México como banca de iltima instancia evitd el
crac al que estaban expuestos los bancos antes de I925. Por ley,
los bancos asociados podian recurrir a él cuando se enfrentaban
a dificultades. Aquellos cuyo ritmo de crecimiento disminufa -
temporalmente, podfan mantener sﬁ nivel de crédito e incluso au-
mentarlo al 6% anual con recursos del banco central. Los afecta-
dos por bajas en los depbsitos, congelacibn de carteras o circuns-
tancias climhticas que afectan regiones econémicas gozaban del re-
descuento a tasas de interés bajas.

Esta funcibn de apoyo a la banca privada tendid a per-
derse de vista cuando el encaje legal empezd a utilizarse para
financiar el gasto plblico. Este hecho 1llevd a que el Banco de
México perdiera el control sobre los dos instrumentos principales
de su actuacidn en la economia: el encaje legal y la politica
sclectiva de credito.

La biblioprafia sobre el Banco de México es muy amplia

y las opiniones sobre su funcibdn histdrica varian.
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Virgil M. Bett, por ejemplo, piensa que el banco central ha es-
tado determinado por fuerzas externas a &l y a México, opinidn

que expresa en Central banking in Mexico. Monetary policies and

financial crisis, 1864~I940(II>.

Por el contrario, en Cincuenta anos de banca central;

ensayos conmemorabtivos I925—I975(12), publicado por el Banco

de México, predomina la idea de que la institucién es producto
de la historia interna delipais.

En la actualidad el banco central esti sufriendo gran-
des transformaciones. El nuevo régimen de banca nacionalizada lo
obliga a reformular sus funciones y a jugar un papel distinto

en la vida econbmica de México.



EL SISTEMA BANCARIO

La convencibn bancaria de I924, la fundacibén del Banco
de México en I925 vy la formulacibn de la Liey General de Instito-
ciones de Crédito en 1926, iniciaron la creacibn de la estructu~-
ra bancaria que substituyd a la banca porfirista. Esta prhctica-
mente se hallaba destruilda para esas fechas, ya que de los 31
bancos existentes en I9I0 quedaban 5010 7 en I924. En estas con—l
diciones crear un sistema crediticio era prhcticamente imposible.

Como el caos monetario de la Revolusidn hizo desaparecer
no solamente los billetes sino todo tipo de papel negociable, el
Estado dirigid sus esfuerzos hacia la reorganizacidn de la acti-
vidad fiduciaria. El objetivo se logrd con cierta rapidez gracias

a la Ley General de Titulos y Operaciones de Crédito(IB), expedi-

da en 1932,

En esta ley quedaron reglamentados desde el billeﬁe de
banco -monopolio del Banco de México- hasta los cheques, pagarés,
letras de cambio, etc..En la medida en que la ley contribuybd
al abandono del sistema monetario exclusivamente metélico, se
convirtib6 en elemento propulsor del crédito.™

Al momento de su formulacibén la ley mencionada no tenia
antecedentes en la historia crediticia del pais. Antes de I932

no existian en México ni leyes que reglamentaran las operaciones

t em—

+ La ley General de Titulos y Operaciones de (rédito de I932
continfia vigente hasta la fecha. Segin el Lie. Miguel Acosta
Romero, algunas de las deficiencias actuales de esa ley se en-
marcan en lo que respecta a la letra de cambio, los cheques de
viajero y el bono bancario.
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con titulos de crédito, ni una préctica desarrollada al respecto,
de manera que.la ley de I932 estuvo inspirada principalmente en
la legislacidn italiana. A esto se refiere José Sanchez Valdéz

en Titulos de crédito innominados o atipicos, (en derecho mexica-
r_19)(124).

Este hecho provocd que la ley se apartara un poco de las

necesidades reales de quienes comenzaron a utilizar titulos de
crédito. Sin embargo, las defiéiencias'fueron cubriéndose gracias
a la labor de varios estudiantes de la Facultad de Derecho de la
Universidad Nacional Autbénoma de México., Ellos dedicaron durante

quince afios aproximadamente (I938-I956) sus tesis de licenciatura

al anflisis de dicha ley. Un ejemplo es El articulo I93 de la Ley

General de Titulos y Operaciones de Crédito y delitos de fraude

‘x falsedad(15), tesis que presentd en I940 el licenciado
Fernando Barrera. |
Un trabajo que puede ser de gran ayuda para conocer el

funcionamiento del papel negociable es Titulos y operaciones

de crédito(16), de Rall Cervantes Ahumada.

El paulatino desarrollo de los titulos .de crédito y la
consoli@acibn del Banco de México como emisor {inico, convirtie-
ron a este ﬁltimo en el eje rector de la formacidn de nuevos
bancos tanto privados como estatales. Asi, el sistema bancario
posrevolucionario se fue consolidando sobre dos brazos: la ban=-
ca nacional o plblica y la banca privada, Una descripcidén de es-

te fendmeno se encuentra en El sistema bancario mexicano y el

banco-central(l7), de Mario Ramdn Beteta.
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LA BANCA PUBLICA

Los bancos privados que durantevel porfirismo se habian
acostumbrado a obtener sus ganancias de la emisibn de billetes,
desconfiaban de los gobiernos revolucionarios. Por ello se re~
gsistieron a invertir en créditos a largo plazo para la produc-
cidén. Esta fue una de las razones por las cuales el Estado se
vibé obligado a crear sus propios bancos.

La otra razén fue que el gobierno también desconfiaba
de los bancos privados y queriendo evitar, a toda costa, una
quiebra bancaria como la de I9I3 los limitd en el otorgamien-
to de créditos.

Apenas estuvo terminada la legislacidn bancaria de
1926, el Estado comenzd a fundar los bancos plblicos, Asi, -
surgieron el Banco Nacional de Crédito Agricola en 1926, la -
Asociacidn Hipotecaria Mexicana y el Banco Nacional de Obras

* en 1933, Nacional Financiera en I934, -

++

y Servicios Plblicos
el Banco Nacional de Fomento Cooperativo’ ', el Banco de Peque-
fio Comercio del Distrito Federal y el Banco Nacional Cinemato-
gréfico en IQAT, Finénciera Nacional Azucarera en I943 y el
Banco Nacional de Transportes en 1953, entre los mhs importan-
tes.

Sin embargo, no se logrd implantar un sistema de cré-

dito adecuado sino hasta que los esfuerzos gubernamentales se
||

+ Que se fundd inicidlmente bajo el nombre de Banco Nacional
Hipotecario y Urbano.

++Que sustituyd al Banco Nacional Obrero de Fomento Industrial
creado en julio de I937.
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combinaron con la apertura del mercado externo que la Segunda
Guerra Mundial propicid para las mercancias mexicanas. Todavia
en I943, cuando ya estaban fundados varios bancos piblicos,

Mateo Solana pide en El banco de estado. (Una teoria de dere-

cho plblico). La revolucidn bancaria mexicana y el fendmeno
(I8)

de su escéndalo permanente , un banco refaccionario capaz

de impulsar el desarrollo econdmico.

En los afios cincuentas, después de la guerra de Corea
(1950~I953) y de la devaluacibdn monetaria de I954, la economia
vivié un gran impulso. El Estado fortalecid su politica de in-
versiones en obras de infraestructura y de apoyo a la inver-—-
sidn privada. Los bancos nacionales proliferaron.

Durante la década de los sesentas se fundaron varios

bancos agropecuarios en el interior de la Replblica con el
objeto de impulsar la produccibn en el campo. Las ciudades e-
legidas fueron: Mérida, Yucatin; Torredn, Coahuila; Guadalaja-
ra, Jaliscoj Celaya, Guanajuato; Los Mochis, Sinaloa; Chihua=-
hua, Chihuahua; Puebla, Puebla; Villahermbsa, Tabasco y More~
lia, Michoacén. |

Este proceso de crecimiento de los bancos agropecua=
rios llevd a una conformacidn bastante diversificada de la
banca nacional. Para I974 estaba constituida por 26 bancos,
de 1os cuales I3 eran agricolas.

La estructura de la banca oficial empezb a camblar
a mediados de los setentas. La crisis econdmica de esos afios
y la presibdn que el crecimiento de la banca privada ejercla

sobre aquella llevaron a la concentracidn del capital. Se
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inicid la formacidn de bancos mlltiples estatales, cual es el
caso del grupo BANOBRAS, que surgid de la asociacibdn del Banco
Nacional de Obras y Servicios Plblicos, el Banco Nacional Monte
de Piedad y la Asociacibn Hipotecaria Mexicana?

A diferencia de los bancos privados y mixtos, los =

bancos nacionales™™

no se regian por la Ley General de Insti-
tuciones de Crédito, sino que poseian legislaciones propias y
eran tomadas por la Secretaria de Hacienda simplemente como em=—

presas pOblicas. Las bases de estas legislaciones se encuentran

+ Ver "Remodelacién del sistema financiero", EL Mercado de Va-
lores, aflo XXXVI, nlm. 25, junio 2I de I976.
EL proceso de concentracién de la banca nacional y su adecua=
cibn a las nuevas necesidades econdmicas, llevaron a una dis-
minueibén de las instituciones nacionales de crédito. En I980
eran (nicamente 7: "Nacional Financiera, Sociedad Mexicana de
Crédito Industrial, Banco Nacional de Crédito Rural, Banco
Nacional de Crédito Pesquero y Portuario, Banco Nacional de
Comercio Exterior y Banco Nacional de Obras y Servicios PG~
blicos"., Secretaria de Programacién y Presupuesto, Las acti=-
vidades econémicas de México. gSerie manuales de Informacidn
Basica de la Nacidn. num. 3) México, I980, p. 396. ,
Segln informacién oficial escrita la formacibn del grupo
BANOBRAS incluia al Banco del Pequefio Comercio. En la medida
en que hasta la fecha este banco sigue funcionando como ins-
titucién independiente decidimos no incluirla en el listado
anterior.

++"El gobierno del presidente Echeverria ha introducido tam-
bién un nuevo tipo de estructura patrimonial y gestidén de
la Banca en México, donde el Estado participa asociado con
los particulares bajo el régimen normal de concesidn banca-
ria y dentro de las regulaciones y controles ordinarios a
que esti sujeta la banca privada. EL propbdsito de la banca
nixta es la asociacibn del Estado con particulares no inte-
grantes de los actuales grupos financieros, sobre todo en la
provincia, que tengan la suficiente importancia econdmica y
la capacidad administrativa para Participar en forma importan-
te, en el sistema bancario del pals.’ El Mercado de Valores,
aflo XXXVI, nfm. 25, junio .21, junio 25 de 1976, D. /8.
SgMEX como banca mOltiple mixta nacid el II de septiembre de
I978.
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en: Base lepal de los organismos descentralizados, empresas de

participacibn estatal e _instituciones de crédito(Ig), que publi-

cb la Direccidn General de Estudios Administrativos de la Secre-
taria de la Presidencia en I974. Con el decreto de nacionaliza-
cidn bancéria y la presente restructuracibn del sistema bancario,
probablemente cambiarén las bases legales de los bancos mencio=
nados. | |

Un valioso estudio sobre la funcién de los bancos esta=

tales es Participacién de la banca nacional en el desarrollo e~

condémico de México(go), de Carlos Walter Ammler Guerra, quien

estudia el caso de varios bancos plblicos analizando su politi-
ca crediticia y su actividad como bancos de fomento en la cons-~

truccidbn de infraestructura econbmica.

LA BANCA PRIVADA

EL otro brazo del sistema bancario mexicano, hasta el
3I de agosto de I982, fue la banca privada, que hasta principios
de loé afios setenta siguié un desarrollo muy distinto al de
los bancos nacionales.

Segfin la ley bancaria de I94I los bancos podian ser
de depbsito, financieras, de capitalizacibn, de crédito hipo~-
tecario, de fideicomiso y de ahorro y préstamo alla vivienda
familiar. Sin embargo, la banca privada se desarrolld en la
explotacibn, en primer lugar, de bancos de depdsito y, en se-

gundo lupar, de sociedades financieras.
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La explotacibén de instituciones de depbsito realizada
por la banca privada, propicid una dinfmica en la que mientras
la banca oficial cubria el crédito a largo plazo para la produc-
cién con recursos del exterior y ahorro interno, la banca priva-
da se dedicaba al crédito comercial de corto plazo y a las ope=
raciones con el plblico ahorradort: cuentas de ahorro, cuentas
de cheques, tarjetas de crédito, etc. Un trabajo que describe

este fendmeno es La préctica de la banca comercial en HéxicolZT)

de Javier Garcia Ramiro.

Desde fines de la Segunda Guerra Mundial hasta princi-
plos de la década de los sesenta, las cuentas de cheques fueron
la operacidn mhs dinfmica para la banca privada. Sin embargo,
para fines de esa década se di6 una variacibn de singular im-
portancia: se introdujo a la actividad bancarié la tarjeta de
crédito. Con ello se desarrolld el crédito al consumo. EL ace-
lerado crecimiento que la banca privada registrd entre I970 y
I980 se debid, en buena medida, a la expansién de este tipo
de crédito. |

El 8 de noviembré de I967, la Secretaria de Hacienda
dié a conocer el reglamento de las tarjetas de crédito banca-
rio, conforme al cual los bancos de depdsitos y ahorro pudie=
ron expedir tarjetas de crédito. Siete meses después, en ju-

nio de I968, empezd a funcionar la tarjeta de crédito

+ Esta dinémica varid, por una parte, a partir de I962, afio en
que se permitid a los bancos de depdsito y ahorro otorgar
créditos refaccionarios y, por otra parte, en la década de
los setenta, en que la crisis econdmica internacional distor-
siond por completo las tendencias del financiamiento que
el Estado venla otorgando a la produccién.



~33m
"Bancomético" del Banco Nacional de México, afiliado a Interbank

Card Association. En junio de I969 aparecid la tarjeta de cré-

dito "Bancomer" del Banco de Comercio, afiliado a Bankamericard

y poco despuds, el 22 de agosto de I969, "Carnet" lanzada al
mercado por PROSA,S.A. que for&aron el Banco del Ahorro Nacional,
SeA., Banco Azteca,S.A., Banco Longoria,S.A., Banco Mercantil,
SeAs, y Banco del Pais,S.A.

La introduccibn de la tarjeta de crédito en México pro-
voed la aparicién de nuevos fenbmenos en la vida bancaria del
palse. Uno de ellos fue que impulsd una transformacién tecnolb=
gica pues fue la primera operacibn bancaria que desde sus ini=-
cios estuvo controlada en su totalidad por computadoras. O0tro
nuevo fendmeno de radical iﬁportancia es que desplazd de manos
de la burguesia comercial a las de la burguesia bancaria el -
interés que generaban las compras a erédito realizadas por los
consumidores. |

Segln Eligio Portillo ZArate en Funcionamiento y de-

sarrollo de las tarjetas de crédito bancarias en México(az),

los tarjeta~habientes ahorran en la medida en que pueden'com-
prar mercancgas a precios de contado. A principios de los se~ |
tenta quienes comprabaﬁ con tarjeta de crédito debian pagar
alrededor del I8% anual sobre los saldos insolutos de sus -
compras, mientras quienes compraban en abonos pagaban en in-
tereses, hasta el 30% anual. Sin embargo esa facilidad para
comprar que trajo consigo la tarjeta de crédito fomentd el
consumismo de principios de la presente década; ademés, la

tarjeta de crédito bancaria fue el mecanismo que permitid
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que la politica estatal de crédito al consumo iniciada en los
sesenta, beneficiara a la banca privada. El hecho se explica
porque &sta pudo ofrecer ese servicio con mayor eficiencia y
a menos costo que el comercio y el Estado.

Las tarjetas de crédito tuvieron un ripido desenvol-
vimiento. En I969, por ejemplo,khabia 39,0I1 establecimientos
afiliados a los tres sistemas de tarjetas de crédito existen=-
tes en México. Para diciembre de I970 la cifra habia aumenta=-
do a 63,330, ELl nfimero de tarjetas de crédito expedidas en
1969 fue de 329,902; en I970 de 467,562 y en I97I de 6I4,279.
Para abril de I98I, solamente de Bancomer, hablia en circula-
cibén mas de un milldén doscientas mil tarjetas de crédito.

Después de las reformas legales de I962+, las o-
peraciones bancarias tuvieron un crecimiento impbesionante
y ante la necesidad de lograr mayor eficacia operativa en el
otorgamiento de servicios bancarios, la automatizacidn de los
mismos aparecid como la mejor alternativa. Un indicio de ello

es Automatizacibn del crédito bancario a empresas(23), de

Carlos A. Veldzquez, que consiste en una proposicién para

+ "A fines de I962 se modificd la Ley General de Instituciones
de Crédito; entre los objetivos que se perseguian estaban los
siguientes: canalizar los vollmenes de crédito mayores que

“alentaran la produccidn de bienes de consumo durables; aten-
der las demandas de crédito para la construccidn de vivien-
das populares. Para impulsar este Gltimo objetivo, el Banco
de México permitidé a los bancos de ahorro, hipotecarios y de
ahorro y préstamo para la vivienda popular, que otorgaran
préstanos hipotecarios hasta por el 80% del valor de las ga-
rantias". Citado en: Gonzllez G. Marco Antonio, Cronolopia
de eventos monetarios, crediticios y bancarios de I53b a

1976, p. 133,
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automatizar la calificacibdn y seleccidn de las solicitudes de cré-
dito.

En comparacibn con la banca oficial la banca privada re-
glstrd un crecimiento explosivo. En I976, por ejemplo, mientras la
banca privada tenia un total de 250I sucursales, la banca oficial
sélo tenfa 704. Esta diferencia llevd a que el poder e influen--
cia que el Estado tenia en el terreno crediticio decreciera en =-
provecho de la banca privada. El establecimiento de sucursales no
se dio de manera uniforme en el territorio nacional, se crearon -
zonas geogrhficas que concentraron el crédito y privaron a otras
regiones de la posibilidad de integrarse al desarrollo. A ello se
refiere Norma Pacheco Morales en La expansibn de la banca de de-

pbsito en México y el establecimiento de sucursales(24>, donde al

hablar del Distrito Federal afirma:

"En el Distrito Federal se encuentra concen-
trado el 40.4% de los depdsitos totales de

la banca privada, existiendo a diciembre de
1968, I3 bancos de depdsito con 363 oficinas
bancarias mismas que representan el 22.4 por
ciento del total del pais".”

;
La otra zona privilegiada por la concentracidén de los re-
cursos crediticios la constituyen los Estados del norte: Baja Ca-

lifornia, Sonora, Chihuahua, Coahuila, Durango, Nuevo Lebn y

+ Pacheco Morales Norma, op. cit., p. I30
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Tamaulipas®.

Con base en las reformas legales de I962 las operaciones
de fideicomiso y ahorro fueron cubiertas porllos bancos de depdsi-
to.

Este fue, en los hechos, el anbecedente legal a la forma-
cibén de monopolios bancarios y a la creacién del régimen de banca
miltiple. La céptacién de recursos bajo la forma de ahorres y fi-
deicomisos permitiS a los bancos de dépésito disponer de mayores
cantidades de dinero.

~Con el desarrollo de la crisis econémica, la nueva legis-
lacidn y la automatizacibén, las grandes casas bancarias desplaza-
ron a los bancos pequefios. La concentracidn de capital se convir-
tid en la caracteristica fundamental del sistema financiero mexica-
no de los afios sesenta. Este fenbmeno se trata en La banca de depb-

sito y la concentracidn bancaria en México(25), de Manuel Gonzélez

Jameson.

La formacidn de los monopolios financieros dio fuerza a
la banca privada para luchar por el régimen de banca mlltiple. Du-
rante casi seis afios (I97I-I976), se sucedieron estudios, negocia-

ciones y enfrentamientos con el gobierno. Finalmente, el I8 de

+ A principios de I932, el Banco de México empezo a elaborar
un mimeografiado titulado Oficinas bancarias en operacidn
de la banca privada y mixta, que contlene informacion Gri-
mes?"al sobre cantidad de oficinas bancarias que operan en
el pals, cobertura nacional de cada banco y directorio de
1nsb1tu01oneu. Puede consultarse en la Blblloteca del Banco
de México.
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marzo de I976 se aprobaron las "Reglas para el establecimiento y

operacibén de bancos mﬁltiples"(26) que autorizan:

",..a la sociedad que tenga concesibn del
Gobierno Federal para realizar los grupos
de operaciones de banco de depdsito, finan-
cieras y de crédito hipotecario, sin perjui-
cio de la concesidn que en su caso tenga pa=-
ra realizar otros grupos de operaciones pre-
vistas en la Ley General de Instituciones
de Crédito y Organizaciones Auxiliares"*.

La reforma rompibd, en los hechos, con el régimen de ban-—
ca especializada que fijaba la ley de I94I. A partir de I976, los
bancos pudieron concentrar bajo una sola firma las operaciones ban-
carias mis din&micas: depbsito, ahorro, fideicomiso y financiamien-
to.

Adenés, la agrupacibn hizo rentables las Operaciones que
bajo el régimen de banca especializada no habian registrado mayor
crecimiento. Fue el caso de la banca hipotecaria que en compara--
cibn con la banca de depbsito casi no habia crecido. Para I976, por
ejemplo, mientras los bancos de depbdsito tenian un total de 2428
sucursales, los hipotecarios tenfan Gnicamente I6. El crédito hi-
potecario ha vividosélodosmomentosde expansidén en la historia eco-
némica de México del siglo XX. El primero durante la década de los

. . - ’
sesenta, cuando la politica econdmica impulsd la construccion de

+ E1 Mercado de Valores, afio XXXVI, nim. I5 abril I2 de I976
Pe 212 ‘ ‘
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viviendas populares. El segundo de mediados de los setenta a 1982,
cuando la crisis econbmica y las nuevas disposiciones bancarias
fomentaron la compra y especulacibn con bienes inmuebles.

Un testimonio de este Gltimo fendmeno es "I9YP5 fue un

excelente afno para las sociedades hipotecarias"(27)'

ORGANIZACIONES AUXILIARES DE CREDITO.

El sistema bancario incluye, ademfs de las instituciones
mencionadas, las instituciones auxiliares de crédito, organis—-
mos con funciones que no han sido cubiertas por la banca y que ==
aln cuando cumplen tareas de suma importancia han quedado subordi-
nadas. Dentro de esta clasificacidn estén las uniones de crédito,
las chmaras de compensacibn, los almacenes generales de depbsito y,

hasta hace algunos afos, la bolsa de valores.

Uniones de Crédito. Son agrupaciones de productores que

se organizan bajo el principio cooperativista con el fin de obte-
ner créditos colectivos refaccionarios, de habilitacién o avio, -
para sus miembros. Se constituyen como sociedades anbnimas de ca-
pital variable con empresarios del sector agropecuario, industrial

o comercial? También pueden formarse uniones de crédito mixtas

+ Para I98I existian 22 uniones de crédito industriales, 22 mixtas,
I2 agropecuarias, I2 comerciales y I3 no clasificadas. (Informa-
cibén proporcionada por el Departamento de Instituciones Auxilia-
res de Crédito de la Comisibn Hacional Bancaria).
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si las actividades de sus miembros se relacionan. Si, por eJjem-
plo los miembros de la unidn llevan a cabo tanto el cultivo como
la comercializacidn de un mismo producto. Una descripcidn de la
organizacién y funcionamiento de estas agrupaciones se encuentra

en Las uniones de crédito en México(28>, de Alfredo Cervén

Andalco,

Las uniones fueron creadas en la ley bancaria de I932
v los motivos de su surgimiento fueron expresados por el legis-~

lador de la siguiente manera:

"Es bien sabido que hay grupos de poblacidn
para los cuales resultan inaccesibles las ~
formas ordinarias de crédito, por el cardc-
ter especial de sus necesidades o por la si=~
tuacidn econdmica de las personas que COmMpo=-
nen estos grupos. Asl pasa, especialmente, -
con los pequeilos productores o empresarios
cuyas necesidades individuales de crédito

son tan reducidas que, o pasan inadvertidas
para los bancos, o las operaciones correspon-
dientes no resultan costeables para éstose.
Generalmente, ni siquiera es posible para

los interesados proporcionar las garantias
normales exigidas por los bancos o ajustar-
se a los términos de las condiciones ordina-
rias de operar. Y el sector de poblacidn que
se encuentra en este caso, representa uno de
los mAs importantes y valiosos elementos eco-
nbémicos del pais y exige imperiosamente la
consideracidn legal y econdmica adecuada.

+ BEsposicibén de motivos de la Ley General de Instituciones de Cré-
dito de I932. Legislacibn bancaria,México, SHCP, I957, p. 20,
tomo IIT.
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A pesar de ser organismos que agrupan empresarios con
las caracteristicas arriba expuestas, las uniones de crédito no
son una forma de asociacidn qué se desarrolle con mucho éxito.
Segln estadisticas publicadas por Nacional Financiera®, las
tres primeras uniones de crédito aparecieron en I933. Este ti-
po de organizacidn registrbd un acelerado crecimiento desde la
Seguhda Guerra Mundial hasta I956, afic en que se registraron 98
uniones. Posteriormente, en la época de formacidn de los monopo-
lios bancarios (I958-I970), las uniones de crédito tendieron a
disminuir.

Al igual que todo el sistema financiero, se concentran
en las zonas mAs desarrolladas del pais. De las 8I uniones exis-—
tentes en I98I, 20 estaban en el estado de Sonora, I5 en el Dis-
trito Tederal y 6 en Jalisco. Las otras 36 se hallaban repartiQ
das en I8 estados y en IO ni siquiera se conocian.

En la medida en que las uniones de crédito permiten -
allegar recursos monetarios a pequeifios productores, su impulso
podria solucionar en buena medida la carencia de préstamos para
la produccibn que viven, sobre todo, las zonas mAs pobres del -
pais. Coadyuvaria ademés, al proceso de desconcentracidén econbd-

mica que México requiere.

+ La economia mexicana en cifras, México, Nafinsa, I978.
Pags. Bb—?ll-o .
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CAmaras de Compensacibn. Otra institucién auxiliar de

crédito es la cémara de compensacibn. Las cémaras de compensacién,
. son centros para la ligquidacién de deudas mutuas entre los esta-
blecimientos bancarios.

Antes de I924 operaba en la ciudad de México una cémara

de compensacidn conocida como "Clearing House". Fue formada a i~

niciativa de los bancos comerciales de la época y carecid de la
intervencidn estatal, es decir, funcionaba como un organismo com-
pletamente privado.

En I932 el Banco de México asumidé la responsabilidad de
operar como clmara de compensacibn para los bancos asociados. Unv

trabajo que habla tanto de la "Clearing House" como de la concen=

tracibn de las funciones de compensacidn por el Banco de México

es Las cémaras de compensacibn de los titulos de crédito.(gg),

de José Luis Contreras Calva.
Como esta funcibén del banco central se vid limitada pox

su nimero de oficinas la ley establecid que:

- ",.,.en las plazas en donde no existiera ofi-
cina respectiva del Banco de México, las ins-
tituciones que en ellas operaran podrian or-
ganizar como sociedad de capital variable,
conforme al articulo I6, con la aprobacidn
de la Comisibén Nacional Bancaria, la cémara
de compensacién local?

En ese caso, como toda organizacion auxiliar de erédito,

+ Citado de la ley en José Luis Contreras Calva, Op. cite., p. 9.
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las chmaras deberian registrarse en la Comisidn Nacional Bancaria
para iniciar sus operaciones. Para tal efecto deberian adjuntar
a la solicitud para constituir la cémara de compensacibn la encri-
tura constitutiva y el proyecto de sus reglamentos.

Segin Roberto Alonzo Castillo, lo que ocurre en realidad
donde no existe oficina del Banco de México, es que una institu--
cidn asociada al banco central presta los servicios de compensacidn

como intermediaria entre el Banco de México y los demis bancos.

El texto al que hacemos referencia es El servicio de compensacidn

bancaria(BO).

Almacenes Generales de Depdsito.Seglin la ley corresponden

a esta institucibn auxiliar de crédito:

"eselos establecimientos que tienen por prin-
cipal objeto, el depbsito, conservacidén y cus-
todia de mercancias y efectos de procedencia
nacional o extranjera, ¥y que estén autorizados
para expedir documentos de crédito transferi-
bles por endoso y destinados a acreditar, ya
gea el depbsito de las mercancias o efectos,

o bien el préstamo hecho con garantia de los .
‘mismos”.t

Como la cita deja ver,,aqui estamos haciendo referencia
a una institucibn hibrida que relaciona el almacenamiento con el

crédito. Su necesidad surgid durante el porfiriato y fue la pri-

+ Secretaria de Hacienda y Crédito Plblico, Legislacidn bancaria.
México, SHCP, I957, tomo II p. I87.
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mera institucibén que, en la historia de la legislacién bancaria,
merecid una ley propia. Esta fue firmada por Porfirio Diaz el I6
de febrero de IS00.

La aparicién de los almacenes de depbsito como institu=
cibn crediticia marca un hecho fundamental en la historia econbémi-
ca de México. A fines del éiglo XIX, el créditc que utilizaba como
garantia mercancf{as almacenadas surgid como una alternativa para
los empresarios agricolas que iniciaban el cultivo en gran escala
y para los comerciantes importadores. Con los certificados de
depbsito que expedfan los almacenes aquellos obtenfan capital dim
nerario bara continuar con sus operaciones durasnte el tiempo
que sus mercancias debian esperar el momento de la venta.

Durante la época revolucionaria, la economia exigié un
buen funcionamiento del crédito prendario y lpg almacenes generales
de depbsito quedaron reglamentados en el capitulo octavo de la
Ley General de Instituciones de Crédito y Establecimientos Banca-
rios, del 3I de agosto dé I926. |

Los almacenes siguieron existiendo conforme avanzd el |
siglo XX y la esencia de su concepcibn legal précticamente se man~
tuvo inalterable. Con el paso del tiempo, esta institucibn de cré-
dito propicibd la aparicibén de nuevos negocios, cuya finalidad prin-
cipal es brindar los siguientes servicios: depbsitos en bodegés re-
frigeradas, depbsitos fiscales, consignacibn y distribucibn de mer-
cancias, depbsitos de bodegas habilitadas, fumigacibn, carga y des-
carga, representacidbén de almacenes de paises del ALALC y anticipos

sobre fletes y seguros.

En la ley bancaria de I94I los almacenes de depdsito pasa=-
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ron a formar parte de las instituciones auxiliares de crédito.
Como tales, su negocio radica en la emisidn de certificados de
depbsito.t Sin embargo, sdlo una pequeiia parte de esos titulos
que amparan mercanciaa~depositadas, es utilizada efectivamente

en la contratacibén de créditos. Segln Los créditos prendarios

garantizados por mercancias(BI), de la Asociacibn de Banqueros,

en 1972 sélo un 2.8% del valor de las mercancias manejadas por
estas instituciones se utilizaron como garantia crediticia. Del
total de créditos otorgados a la produccibn en I970 sbélo el 2.9%

se dio en créditos prendarios garantizados por certificados de

depdsito. Ademés,

"eesen I970, de acuerdo con datos proporcio-
nados por la Asociacidén de Banqueros de Mé-
xico, Gnicamente el 5I.I% de los bancos de
depbsito privados y el 53% de las sociedades
financieras privadas operaban el crédito
prendario con certificados de depbsito®.*"

No obstante, segln informacibn registrada en El crédito

garantizado por mercancias aumenta. Consideraciones para el ban-

guero(32), publicado por Almacenadora Serfin, entre I969 y 1976

+ Anteriormente sblo los almacenes de depbsito emitian certifica~
dos de depbsito. En el primer quinquenio de los setentas se
cred un nuevo instrumento de captacién bancarias que son los cer-
tificados de depdsito bancario, que respaldan depbdsitos en efec-
tivo y que rinden a su poseedor un interés.

++Almacenadora Serfin. El crédito parantizado poTees, ps I8
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los créditos préndarios con garantia en mercancias registraron un
aumento en valor superior ai 300%.

Como institucidn auxiliar de crédito, los almacenes ge=-
nerales de depdsito no se han desarrollado mucho. En I976 exis-
tian 26 almacenes privados® y uno pfblico que es Almacenes Nacio-
nales de Déposito (ANDSA) cuyo principal cliente es la €ompailia
Nacional de Subsistencias Populares (CONASUPO).

Uno de los principales problemas que impide un desarro-
llo amplio de los almacenes privados es que mantener bodegas pro-
pias exige una inversibn costosa con gastos de mantenimiento y
transporte. Por ello, los almacenes son en su mayoria propiedad
del gran capital y se encuentran donde egiste'una red de carrete~
ras desarrolladas y donde la economia, en general, es bastante di-
nfmica. De los 2I almacenes privados que existian en I98I, 9 esta-
ban en el Distrito Federal, 3 en Monterrey, 3 en Sonora, 2 en Gua-i
dalajara y en Tamaulipas, Colima, Tijuana y Veracruz I. Casi todos
los almacenes son agropecuarios y de mercancias que no han pagado
los derechos fiscales™

La escasez de.crédifo prendario, gque mencionabamos ante-
riormente, llevd a disposiciones como la que a continuacidn se

transcribe:

+ En I98I existian 2I almacenes privados. . .
++Informacidn proporcionada por el Departamento de Instituciones
Auxiliares de Crédito de la Comigidn Nacional Bancaria.
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"El Banco de México, S.A., en su circular
I740/72, concedibd autorizacién general a
las instituciones de crédito del pais para
contratar créditos de instituciones banca-
rias del exterior para el financiamiento
prendario de existencias depositadas en
Almacenes Generales de Depbsito o en bo-
degas habilitadas por estos, de productos
destinados a la exportacibn que ya estén
vendidas en firme y que no vayan a ser ob-
jeto de transformacién ulterior en México".'

Esta decisibn,.que podria parecer sin importancia, es uno
de los antecedentes legales que propiciaron el endeudamiento en
dblares precedente a la nacionalizacién bancaria. Los problemas
del crédito prendario son uno de los aspectos importantes de la
estructura crediticia de México. Es probable que la banca nacio-
nalizada les dedique atencién en sus esfuerzos por cubrir con
mayor eficacia la demanda crediticia del pais,

Hasta aqui hemos tratado lo que se refiere al sistema
bancario, parte del sisteﬁa finenciero mexicano que sufre éerias
transformaciones a partir del Io. de septiembre de I982. Antes del
decreto de nacionalizacibén de la banca privada, el sistema bancario
estaba formado por lé banca plblica, la banca pfivada y mixta, el
Banco de México, S. A.y las inetituciones auxiliares de crédito.
'Ahora; lo constituyen la banca nacional, el Banco de México como
organismo descentralizado del poder piblico federal, las institu~-

ciones auxiliares de crédito y el Banco Obrero.

+ Asociacibdn de Banqueros de Méxlco, Los crédltos prendarios garan-
tlzados por mercancias, pe I7 -




MEXICO Y LA BAINCA INTERNACIONAL

El desarrollo econdmico de México de la época posrevolu-
cionaria esté {ntimamente ligado a la banca internacional. El cré-
dito externo fue la fuente de recursos més importantes que utili--
26 el Estado en su politica de fomento econdmico. Sin embargo, du—
rante la primera mitad del siglo XX, la obtencibn del crédito ex-
terno estuvo unida a una lucha con el capital extranjero cuyos in-
tereses se oponlan a los de la Revolucibn Mexicama. No fue sino
hasta que Estados Unidos se incorpord a la Segunda Guerra Mundial
que el gobierno mexicano logrd obtener el reconocimiento y confian-
za tanto de los gobiernos extranjeros como de la comunidad finan-
ciera internacional.

Durante el proceso revolucionario, la suspensidn del pago
de la deuda extranjéra y la aprobacibn del articulo 27 constitucio-
nal provocaron desconfianza y oposicibn en el exterior. El articu-~
lo 27, que dio a la nacibn la propiedad exclusiva del subsuelo, -
signiﬁicé para los inversionistas extranjeros la pérdida de fuentes
importantes de recursos, sobre todo petroleros y minerales.

En febrero de I9I§ se formé el Comité Internacional de
Banqueros Con?éapitales ingleses, franceses y norteamericanos, con
el objeto de presionar al gobierno de México para que reanudase el
pago de la deuda- suspendida en I9I3-~ y no aplicara el articulo 27
constitucional. E1 comité obtuvo su primer triunfo en I922 cuando
el presidente Obregbn reconocid la deuda externa en los tratados
De la Huerta-Lamont. El acuerdo fue firmado en junio de ese afio

por el presidente del comité, Thomas W. Lamont, del grupo financie-
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ro Morgan, y por el Secretario de Hacienda mexicano Adolfo de la
Huerta. Al aflo siguiente el gobierno aceptd, en los tratados de
Bucareli, no dar carécter confiscatorio al articulo 27 y pagar el
‘valor real de las propiedades extranjeras que se llegaran a expro-
piar,

El cumplimiento de los acuerdos fue muy irregular. Se sus-
pendieron en I924, se reanudaron en I925, nuevamente se congelaron
en 1928 y a partir de entonces se llevaron a cabo varios intentos
por restablecer los servicios de la deuda. Es el caso del

Convenio celebrado el 25 de julio de I930 entre los Estados Unidos

Mexicanos y ¢l Comité Internacional de Banqueros con Negocios en
Mé;;gg(33), que no entrd en vigor por haberlo rechazado el Congre-
50

La expropiacibn petrolera de I938 complicd las cosas y
desatd una puerra econdmica en contra de México encabezada por
Estados Unidos, que incitaba a los demés paises para suspender
las compras de petrSleo mexicano.

Como se menciond arriba, las condiciones empezaron a cam=-
biar con la Segunda Guerra Mundial y la entrada de Norteamérica al
conflicto bélico. En I94I, dos semanas antes del ataque japonés a
Pearl Harbor, Estados Unidos concedib dos préstamos a México.

Uno provenia del Banco de Importaciones y Exportaciones, que se de-
dicb a la construccibn de caminos y otro de la Secretaria del Teso-
ro, otorgado coma crédito de estabilizécién. Los créditos mencio-
nados coincidieron con el acuerdo de pago a las compafiias petro=-
leras de propiedad norteamericana que se habian expropiado.

El crédito externo se abrid ampliamente para México des-
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oués de firmados dos acuerdos con el Comité Internacional de
Banqueros, uno en I%9%42 y otro en I946. Con ello se reglamentd el
pago a los tenedores de bonos que habian dejado de recibir los
intereses correspondientes desde que estalld la Revolucidn, el
pago de la deuda ferrocarrilera y el de las compafiias petroleras

expropiadas. El asunto quedd liquidado definitivamente en I954.

"AlL asumir el poder Don Adolfo Ruiz Cortinez,
los tres comités (el comité de banqueros) se
encontraban todavia funcionando habiéndose lo-
grado su disolucibn definitiva en julio de
I954. Como consecuencia de ello, ha sido posi=-
ble que desde esa fecha todos los asuntos re-
lacionados con la Deuda Plblica, sean compe-
tencia exclusiva del gobierno"?

Los acuerdos de I942 y IO46 fueron el predmbulo de la
integracibén del desarrollo econbmico mexicano al sistema financie~
ro internacional. En diciembre de I946, México se unid a los acuer-
dos del Fondo Monetario Internacional (FMI), por lo que tiene dere-~
cho desde entonces de hacer uso del acuerdo de estabilizacibén mone-
taria. E1 FMI se comprometid a brindar apoyo a los paises con ba-
lanza de pagos }defiéitariaa fin de evitar su desequilibrio econbmi-

co, Los objetivos que se fijaron al Fondo cuando se cred fueron:

+ SHCP, Legislacién sobre deuda plblica
México, S.H.C.P. 1958
p. 202, El paréntesis es nuestro.
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"primero, promover la cooperacidn monetaria
internacional con la creacidn de un mecanis-
mo permanente de consulta y colaboracidn sobré
problemas monetarios internacionales; segundo,
facilitar la expansibén y el crecimiento equi=-
librado del comercio internacional, que a su
vez, 'contribuyen a promover y mantener altos
niveles de ocupacibn e ingreso real y al fo-
mento de los recursos productivos de todos los
miembros'... el fondo deberia utilizar sus re-
cursos para ayudar a los paises asociados que
tuvieran dificultades temporales en sus balan-
zas de pagos" ceeT

Para México, participar en el FMI implicd hacerlo también
en el Banco Internacional de Reconstruccibén y Fomento (BIFR), cuyo
objetivo es impulsar proyectos de desarrollo en los paises miem--

bI‘OS++

. Memordndum sobre las operaciones de México con el Banco

Internacional de Reconstruccibn y Fomento.(Bq), es un documento

de tipo legal que expone los mecanismos y procedimientos de opera-
cibén entre el Banco de México, S.A., institucibn legalmente acre-
ditada para ello y el BIRF. El documento fue preparado por Victor
L. Urquidi y Consuelo Meyer L°Epée; esth fechado en I946.

+ Kock, Michael Hendrick de, Banca Central, México, FCE, I94I
Pe 328

++Como sabemos el objetivo del BIRF presenta serias trabas ya
que se¢ enfrenta en nuestros dias a la insolvencia del
Mercer Mundo.
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A pesar de que el desarrollo econbdmico de México ha de-
pendido, en buena medida, de las instituciones internacionales de
crédito, las relaciones entre nuestro pais y aquellas no fue, an-
tes de I976f un tema muy estudiado. Ademés de las publicaciones
del BIRF, la tesis que Edmundo Olivares Sosa presentd en la Escue-
la Nacional de Economia de la UNAM en I963 es uno de los pocos
trabajos realizados sobre el tema antes de la crisis econémica
de fines del sexenio echeverrista. El trabajo se titula:

México,el Banco Internacional de Reconstruccién y Fomento y el

Banco Interamericano gg_Desarrollo.(35)

Olivares Sosa afirma que afn cgando en los acuerdos cons-
Yitutivos del BIRF perticiparon muchos paises, hasta IO49 el 80
por ciento de los'préstamos concedidos por esa institucibén se des-
tinaron a la reconstrudcibn de los paises europeos. No fue sino
hasta despubs de la Revolucibén China que los créditos se dirigie=-.
ron a los paises asilticos y hacia Latinoamerica después de la
Revolucidn Cubana. Una explicacibén de este fenbmeno esth, segfn
Olivares Sosa, en que los préstamos del BIRF buscan salvar el ca=
pitalismo en aquellos paises donde los desequilibrios de orden
econdmico propician su orientacién hacia el socialismo.

En I960 y I96I, por ejemplo, América Latina recibid cré-
ditos del BIRP por I43 millones de délares, mientras que en I962
y 1963 recibid 573.6 millonéa de dblaves. Puede ser que & esta

+ Las relaciones entre la banca internacional y México comenzaron
a investigarse empliamente a partir de que se fundd el Centro de
Estudios Cconbmicos y Sociales del Tercer Mundo (CEESTEM), que
ha publicado varios titulos sobre el tema.
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partida corresponda la firma del contrato Loan agreement (power

program 962) between International Bank for Reconstruction and

Development and Comisidn Federal de Electricidad and Nacional

Financiera,‘ﬁ,AQBG), con el cual se obtuvieron recursos para au-

mentar la capacidad generadora de energia eléctrica.

Ante la escasez de créditos provenientes del BIRF para
los paises latinoamericanos éstos\pensaron en la creacibn de un
banco interamericano, del cual, después de varios proyectos y dis-
cusiones, se firmd el convenio constitutivo el 30 de septiembre de

1959.

"El Banco Interamericano de Desarrollo es una
institucidn intergubernamental creada por 20
naciones americanas con el objeto de acelerar
el proceso de desarrollo econdmico individual
y colectivo de los palses miembros, estimulan-
do la inversidn de capitales plblicos y priva=-
- dos, utilizando para ello, el capital propio y
otros recursos de que dispongae ,
Asimismo, debe cooperar con los paises miembros
.hacia una mejor utilizacidn de sus recursos"’t

La autoridad suprema del Banco Interamericano de Desarro-
1lo (BID), la constituye una junta de gobernadores formada por un
gobernador representante de cada pais miembro y su suplente; y se

apoya en tres fondos a través de los cuales otorga los préstamos:

+ Olivares Sosa Edmundo, op. cit. p. 57-58
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Fondo de Recursos Ordinarios, Fondo de Operaciones Especilales y
Fondo Fiduciario de Progreso Social. En su conjunto, otorgan prés-
tamos para colonizacidn y mejor uso de la tierra, agua potable, ca-
rpeteras y energia eléctrica, asistencia técnica, vivienda urbana
¥y rural, obras sanitarias, actividades agricolas y educacibn supe-
rior.

Un testimonio de la participacidn de México en la forma-

cién del BID, es Discurso pronunciado en la primera reunidn de go-

bernadores del Banco Interamericano de Desarrollo£37) que estuvo

9

a cargo del Lic. Antonio Ortiz Mena, secretario de Hacienda en I9&0,
Los derechos de voto y las cuotas no estén distribuidas
en la misma proporcién entre los palses miembros. Por ejemplo, pa-
ra 1963 Estados Unidos tenfa el 4I.8% de los derechos de voto y pro-
porcionaba el 68.3% del total de las cuctas, mientras paises como
El Salvador, Haitf{, Honduras, Nicaragua, Panamb y Paraguay tenian
el 0.7% de los votos cada uno y daban el 0.3% de las cuotas.
Como puede verse Estados Unidos tiene un poder determinan-

te. Para el caso de México existia lo siguiente:

",..cerca del 80% del financiamiento recibido
del exterior por Nacional Financiera, S.A., se
encuentra sujeto a supervisidn directa del Go-
bierno de Estados Unidos"¥

+ Raymundo I'. Mikesell. Mecanismo de ayuda econdmica extgpior,
CEMLA, D.F., 1964, 64, citado en Olivares S0Sa&, OPs, Cibe,
p. IVI. ‘
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Los créditos tampoco se distribuian de manera hbmogéﬁea.
En el mismo afio de I963, mientrasva México correspondia el 20% de
los préstamos, a Argentina le correspondia el I7.7% y a Brasil el
I4.6%; a Ecuador el 0.6%, a Honduras el 0,I% y a Nicaragua el 0.5%.

Adenés de préstamos de las organizaciones internacionales
de crédito, se obtienen recursos del Banco de Importaciones y Ex-
portaciones y de la Secretaria del Tesoro de Estados Unidos; asi
como de bancos privados como el Chase Manhattan Bank y el Interna-
tional General Electric?

Segln el informe anual del Banco de México I963, hasta
esa fecha el 44% de los créditos extranjercs se habfan obtenido
con entidades del sector plblico internacionai (BIRF, BID) y el
56% restante con instituciones del sector privado.

Los préstamos extranjeros que se canalizaron al sector
privado mexicano_fueron, en realidad, ventas a plazos de medios de
produccidn. Este hecho en 'ocasiones, fue mal visto por los empresa-

rios mexicanos. A un crédito de este tipo responde Un llamado de

atencidn sobre la situacibn del créditOCBB), folleto donde un gru-

po de empresarios de la Cémara Nacional de la Industria de Trans-

formacibén se opuso a una remesa de créditos refaccionarios, en

+ Durante el periodo de crecimiento econbmico de México el nlmero
de bancos que participaban en los créditos era reducido. Confor-
me el palis se acercaba a la insolvencia el nufiero de bancos ten-
dibé a aumentar. Por eaemplo, en uno de los créditos de emergencia
que obtuvo la Secretaria de Hacienda a fines del sexenio pasado,
participaron 500 bancos extranjeros. Este hecho se explica porque
la crisis mexicana logrd involucrar a la comunidad financiera
internacional.
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dblares, que Nacional Financiera ofrecid con recursos obtenidos en
Estados Unidos. En el folleto se hace un llamado al nacionalismo
para que los empresarios no acepten este tipo de créditos.

Asi pues, desde la Segunda Guerra Mundial hasta princi-
pios de la década de los setentas, el crédito externo cumplid una
funcién determinante en el desarrollo de México. El nfimero de ban-
cos extranjeros que participaban, la cuantia de los créditos y la
confianza en el futuro del pais registraron una tendencia ascenden-
te. E1 ciclo econbmico mundial permitia un crecimiento de nuestra
economia que la hacia sujeto de crédito.

La din&mica mencionada empezd a cambiar a fines de los
sesentas, la economfa internacional llegb a la saturacidn de sus
mercados y las exportaciones manufactureras mexicanas disminuyeron.
En consecuencia, la inversidn privada cayd. El Estado Mexicaﬁo,
“que apoyaba gran parte de su fuerza politica en el crecimiento
econbmico, se vio comprometido a mantener artificialmente el nivel
de la inversibén y del empleo. Para ello utilizd los recursos prove-
nientes del exterior, sentando las bases para que el crédito produc-

tivo se convirtiera en deuda onerosa.




CONCLUSIONES AL CAPITULO I .

EL SISTEMA| BANCARIO MEXICANO DEL SIGLO XX

La revolucidn bancaria.

I.- Los bancos porfiristas entraron en crisis de liquidez
debido a los abusos cometidos con la emisibn de billetes y por la

hufda de capitales que se precipitd cuando Madero llegd a la

presidencia.

2.~ La quiebra del sistema bancario porfirista se debid

a los empréstitos forzosos otorgados a Huerta.

3.~ Durante la presidencia de Carranza se inicid la rees-
tructuracibn financiera, caducaron varios bancos, se incautaron las
instituciones bancarias y el gobierno se apoderd de sus reservas
D " 4 L3 » i
metalicas. Las relaciones entre banqueros y gobierno se rompieron.
4.,- Con la llegada de Obregbén al gobierno presidencial
termind la incautacién y se dieron facilidades a los bancos para

que pagasen sus obligaciones.

5.- E1 objetivo fundamental de la revolucidn en materia

bancaria fue la fundacidn de un banco inico de emisidn.
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Ge~ Durante el gobierno de Plutarco Elias Calles se ce-
lebré la primera Convencidén Bancaria con representantes del
Estado y de la banca. De alli surgid el acuerdo definitivo para

fundar el Banco de México como banco Gnico de emisidn.

7¢= En la convencibn Bancaria de 1924 ge formd una alian~
za entre banqueros y Estado Mexicano que rigid la formacibn del

sistema bancario del siglo XX.

El Banco de México, S.A.

I.- E1 Banco de México se fundd en 1925 como sociedad
anbnima. Durante sus primeros siete afios de vida funciond como

banco comercial.

2.- La consolidacibn del Banco de México como banco cen-

tral se vio ligada a la crisis de los afios treinta. Sus billetes

~circularon hasta I936.

| 3.~ Con las reformas de I94I el banco central se convir=

tib en el mediador de las negociaciones entre el Estado y la ban-

~.ca privada.

4.~ Los dos apoyos fundamentales de la politica del banco

central para fomentar el desarrollo econbdmico fueron el encaje le-

gal y el control selectivo del crédito.
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5.- Con la crisis internacional y la utilizacibn del
encaje legal para financiar el gasto plblico el Banco de México
perdié el control sobre sus dos instrumentos de politica econbmi-

CRe

El sistema bancario.

I.- La Ley General de Titulos y Operaciones de Crédito

contribuy6 a la formacibén del nuevo sistema bancario.

2.~ La Ley General de T{tulos y Operaciones de Crédito
estuvo ingpirada en su similar italiama, lo que produjo deficien=-
cias en su aplicacibdn inicial en nuestro pais. Estos defectos fue-
ron subsanados paulatinaménte por la labor de la Facultad de De=-
.recho de la UNAM, mediante trabajos de tesis de licenciatura de

sus estudiantes.

3o~ Los dos brazos del sistema bancario del siglo XX

fueron la banca pliblica y la banca privada.

4.~ La banca pﬁblica surgib coﬁo una alternativa a la
‘escasez del crédito de los afios veintes. Hasta fines de la déca-
da de los sesentas estos bancos registraron gran expansibn, con
1h crisis econémica comenzaeron a ser desplazados por la banca pri-

vada.
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5.- La banca privada se desarrolld, fundamentalmente, en

las instituciones de depdsito y financieras.

6.- Durante el periodo de crecimiento econbémico, la ban-—
piblica
ca/se dedicb, bhsicamente, al crédito de largo plazo; la banca

privada al crédito comercial de corto plazo.'

7.=.Con la introduccibn de la tarjeta de crédito los
bancos privados vivieron un gran impulso. La tarjeta de crédito

contribuyb a la monopolizacibn del sector.

8.~ La concentraciébn de capital fue la caracteristica
fundamental del sistema bancario en los afios setentas. Contribu-
yeron a este fenbmeno la crisis econbmica, la legislacibn y la

automatizacibn.
- 9+~ El sistema bancario incluye, ademls, a las organiza-~
ciones auxiliares de crédito: uniones de crédito, almacenes gene-

rales de depbsito y chmaras de compensacibdn.

México ¥y la banca internacional.

To~ El crédito externo fue la fuente de ingresos més im-
portante que utilizd el Estado en su politica de fomento econbmi-

COe
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2e= Los servicios de la deuda no se reanudaron sino

hasta fines de I94I cuando Estados Unidos entrd a la|Segunda Guerra

.Mundial ,

3.~ México se unibd a los acuerdos del Fondo Monetario
Internacional en diciembre de I946. Desde enfonces tiene derecho

a utilizar esos acuerdos para estabilizar la moneda mexicana.

4.~ Jlasta I949 el 80 por ciento de los recursos del
Banco Internacional de Reconstruccidén y FPomento se enfocaron a
la reconstruccidn de Europa. Después de la Revolucidn China se
canalizaron a los palses asidticos y despuds de la Revolucidn

Cubana hacia América Latina.

5.~ Ante la escasez de crédito para América Latina,
en I959 se fundd cl Bunco Interamericanc de Desarrollo del cual

[México ha obtenido numerosos préstamos.

6.~ Gonforme hubo crecimiento econdmico en México el
nQmero de bancos que participaban en el otorgamiento de créditos

y la cuantia de los mismos fue en ascenso.

7.~ La dinfmica cambid cuando la crisis econbmica

internacional impidid una expansidn sana de la economia nacional.



CAPITULO II

EL SISTEMA MONETARIO POSREVOLUCIONARIO



LA REVOLUCION Y EL PATRON MONETARIO

Al estallar la revolucidn el pais vivia bajo el régimen..
monetario del patrbn oro que habia sido aprobado en I§05. El triun-
fo electoral de Francisco Madero en I9II, el golpe de estado de
Victoriano Huerta en I9I3 y la lucha que los jefes revolucionarios
emprendieron para restablecer el régimen constitucional deteriora-
ron aceleradamente el sistema monetario mexicano.

La inestabilidad tuvo dos causas fundamentales: el drena-
je de oro y plata hacia el exteriorly la emisibén de moneda sin reé-
paldo met&lico, efectuada para financiar la lucha armada tanto por
los bancos como por los revolucionarios.

El gobierno de Huerta tratd de frenar la exportacidn de
oro ,para evitar el caos. No obstante, el primero de julio de I9OI3
se debid abandonar oficialmente el patrdn oro. En consecuencia se
intituyb el régimen de papel moneda que durd, aproximadamente, has-
ta diciembre de I9I6. |

La escasez de medios de pago no se detuvo por el abandono
del patrbén oro. En agosto de I9I3 se prohibid la exportacidn de ese
metal y se didé poder libertario ilimitado a las monedas de plata de
50 centavos, ademis de establecerse que loé billetes de banco
serian de curso forzoso.

Para el mes de noviembre del mismo afio, la quiebra banca-
ria era inminente. Para evitarla, Huerta decretd la inconvertibili-

dad de los billetes de banco y bajbé la garantia metdlica de las emi-

siones monetarias del 50% al 33%,
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"En el New York Times del ? de noviembre de
I9I3 se informd de un embarque en Veracruz con
destino a Nueva York de II8 cajas de pesos de
plata valuadas cada una en alrededor de $#3,000
El mismo periddico expresaba 4 dias después:

El dia de hoy el retiro de plata de los bancos
de Londres y México y Nacional de México alcan-
20 proporciones maylsculas...Centenares de gen-
tes esperaron durante muchas horas, y finalmen-
te se retiraron con bolsas de monedas de plata.
-Estos bancos fueron los Gnicos que pagaron en
platae.."t |

Ademés de los bancos autorizados por él gobierno la emi-
sibn de moneda fue facultad de todo aquel jefe revolucionario con
posibilidades, ya fuese porque robaba el metal precioso o utiliza-
ba cualquier metal amonedable. Un texto que puede ser valiosa ayu-

da para los interesados en este tema es La revolucién mexicana y

suUs monedas(I), de Carlos Gaytin. Es un catilogo que muestra meta-

les de acuflacibén, fechas de fabricacibén, descripcidn, peso, di&me-
tro, grosor de mis de 600 monedas que circularon durante la revolu=-
cibn.

De las monedas revolucionarias la més importante fue la

emitida por Don Venustiano Carranza, no sdlo por el monto de las

+ Edwin Walter Kemmerer. "Inflacién y Revolucidn..." p. I74,
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emisiones sino porque tuvo la mayor circulacibn territorial. En
esa época de inestabilidad la capacidad de circulacidn de las mo-
nedas estuvo determinada mucho més por el poder del jefe revolucio-
nario que dominaba la regidn, que por su valor en términos de me-
tal precioso.

El caos monetario avanzaba conforme cada jefe prohibia la
circulacién de las monedas del bando contrario; el fenbmeno se dio
por tanto con dinero emitido en el interior del pails como con el
correspondiente al gobierno en turno. Por ejemplo, el 7 de octubre
de I9I3, en Hermosillo, Carranza prohibid la circulacidn de los bi- -
lletes del Banco Nacional de México. El 26 de julio de I9I5, el «~=-
mismo Carranza decretd que los billetes de la Convencidn de Aguas-
calientes debian ser canjeados por billetes "Constitucionalistas".

Ante esta situacibén, la escasez de moneda confiable fue
la caracteristica definitoria del sistema monetario del periodo,

a tal grado que el 4 de diciembre de I9I6 se decretd la libre im-

portacidn de moneda norteamericana en metadlico o en billetes,

"En el breve periodo comprendido por la docena
de afios que termind en I9I6, México recorrid
casi pof entero la gama de experiencias moneta-
rias del hombre civilizado. A partir de I905
tuvo a intervalos un patrbén plata, uno de oro,
los principios de un patrdn de cambio oro, un
patrdn doble de oro y plata, patrones de mone-
das fiduciarias, una experiencia local con una
moneda de oro y plata, un patrdn de billetes

de banco y numerosos patrones de papel moneda
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inconvertible gubernamental y privado"?

Con la ruptura del sistema monetario el restablecimienw
to del valor de la moneda se hizo una necesidad apremiante. Sin em-
Eargo, no fue fhcil. No s8dlo porque las condiciones econbmicas del
. pals eran sumamente criticas sino porque las discuciones se halla-

ban cargadas de contenido politico.

¢Debia hacerse con un pg?rén oro? éCon un patrdn plata?
i{Con base en una tercera posibilidad? Estas eran las tres posicio-
nes fundamentales que correspondian, finalmente, a tres formas de
concebir el futuro econémico de México.

Francisco Barrera Lavalle, por ejemplo, pensaba en I9I4
que México no estaba en condiciones de adoptar el patrbn oro y.éx-

puso sus argumentos en‘gg cuestidén monetaria de México.(z) Por el

contrario, José Avalos, quien fue agregado militar en la embajada
de México en Estados Unidos en I9I5, opinaba que establecer el
patrén oro era lo mhs fhcil y conveniente para el paié. En México

prospero:su politica financiera y su politica agbariaca), afirma

que para lograr el objetivo mencionado se debia formar, en primer
lugar, una reserva metflica.

Carranza emitid moneda a partir de abril de I9I3. A
fines de I9I5, cuando tomd definitivamente el poder, inicid la
reorganizacibén del sistema monetario. El S de enero de I9I6 se ex-

pidibd el Decreto sobre casas de cambio(4), que estipuld que el es-

tablecimiento de las casas de cambio seria autorizado por la Secre-

taria de Hacienda, considerando ques

+ Kenmerer, op. cit. p. I72.




",..bajo la designacidn de casas de cambio se
han establecido en diversas poblaciones del
pals negociaciones que especulan inmoderada-
mente con la fluctuacidn de los valores nego-
ciables no deteniéndose para conseguirlo ante
los medios mAs reprochables y entre los cualés
explotan preferentemente la propalacidén de no-
ticias falsas con grave perjuicio de los inte-
reses plblicos."t

Ademds se cred el Fondo Metédlico de Garantia que respal-
dd la emisibén de "infalsificables". Estos billetes tuvieron el ob-
jetivo de uniformar la circulacidn fiduciaria mediante el canje
del papel moneda que'se encontraba en manos del phblico. Desgra-
ciadamente, su rédpida depreciacibdn obligd a que se les retirase
‘de la circulacibn en marzo de I9I7.

No obstante las dificultades México volvid a tener circu-
lacidn exclusivamente metdlica de I9I6 a I925. Mediante el canje
del papel moneda por infalsificables el gobierno de Carranza reco=
nocid una deuda de més de 650 millones de pesos: ($671 954 221.00)
- 'que correspondian a todas las emisiones que los carrancistas
habian lanzado a la circulacibn: el papel Monclova, el billete
Constitucionalista, el del Gobierno Provisional y el del Gobierno
Provisional de Veracruz. A fines de I9I6 se incineraron billetes

por un valor aproxinmado de quinientos millones de pesos ($538 524.00)

+ Decreto sobre casas de cambio (sepoei.)
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Con el pago de la moneda revolucionaria, muchos indivi-
duos- perdieron cantidades considerables, ya que de los billetes
que se encontraban en manos del péblico no fodos fueron reconoci-
dos por el gobierno ca;rancista ¥, ademés,fueron pagados con otra
moneda de papel. Mario Samohano Flores se refiere a esto en Los

pagos y la moneda de papel ante los pyincipios del derecho(s),

calificando de ilegal que el gobierno carrancista no cambie los
billetes en circulacidn por moneda metidlica.
Un excelente trabajo sobre la moneda de papel en México

es Inflacibn y revolucidén (la experiencia mexicana de I9I2 a

;212(6), elaborado por Edwin Walter Kemmerer, personaje que jugd
un papel importante como especialista financiero durante el go-~
bierno de Carranza.

In I9I7 se formd la Comisibén de Reorganizacién Adminis-
trativa y Financiera,cuya funcidn fue investigar la situacibn de
la circulacidn monetaria,para tomar medidas encaminadas a sanear
el sistema de cambios. La Comisibn encargbd a Edwin Walter Kemmerert
una investigacidn con el principal objetivo de frenar el flujo de

metal blanco al exteriore

+ Para fines del siglo XIX, el 90% de la circulacidén monetaria
mundial estaba constltulda por monedas de plata y los primeros
afios del siglo XX fueron de cambiosz en los patrones monetarios
de muchos palses. Kemmerer habia sido representante norteameri-
cano en las Iilipinas en sus trabajos para establecer el patrdn
oro y tenia amplio conocimiento de los sistemas monetarios que
funcionaban en base a la plata. Al haber tratado problemas
analogos a los vividos por la economia mexicana, los integran-
tes mexicanos de la Comisidn le pidieron que despues de la in-
vestigacidén hiciera proposiciones para reorganlzar el sistema
monetario nacional.
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Desde que Kemmerer inicild sus trabzjos en la Comisién,
que dependia de la Secretaria de Hacienda, grupos de revoluciona-

rios presentaron su oposicibn en el Congreso.

"HH, sefiores diputados:
La prensa de hoy trae la noticia de que forma=-
rén parte de la Secretaria de Hacienda, coad-
yuvando a la organizacidn de los asuntos mone-
tarios, los norteamericanos Kemmerer y Chandler,
quienes, segln dicen los peribdicos, han veni-
do a México invitados por la Secretaria de Ha-
cienda. Ante esta noticia, aslltanos el temor
de que la invitacidn de que habla el sefior
Subsecretario de Hacienda, sea una invitacibn
al estilo de la Repliblica de Nicaragua, que,
sin desearlo ni pedirlo, tiene al frente de
sus finanzas pQblicas a un norteamericano, CO~-
mo &rbitro y sefior de sus riquezas, y de que
los sefiores Kemmerer y Chandler, sean los tu-
tores que los Lstados Unidos del Norte envian
para cuidarnos. Quizé estemos equivocados. Pe-
r0 para conocer nuestro error, a ustedes, seno-
res diputados, pedimos: que interroguen al
ciudadano Subsecretario de Hacienda sobre los
puntos que hemos expuesto.+

+ Diario de los Debates, te.I, nfim. IO4, p. IO-I5, Lunes I3 de
agosto de 1917, en Memoria de la Secretaria de Hacienda y
Crédito Plblico, I6 de abril de I9I7 a 2I de mayo de I920.
SHCP, México, IéS?, Pe 3I3. A Chandler se le habia encargado
una investigacibn sobre la situacibn hacendaria de México.
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El trabajo que entregbd Kemmerer como resultado de su in~

vestigacibén se titulb Sistema monetario de México. Reformas pro-

puestas(7), fechado en septiembre de I9I7., Tiene como principal
proposicibén reducir por debajo del valor nominal el metal conteni-
do en las monedas de plata. Asi{ se pretendia que ante un aumento en
el precio del metal blanco en el exterior, la fundicibn de ias mone-
das'de plata no resultaria costeable a los exportadores. Otra medi-
da propuesta fue formar una reserva metédlica de la circulacibn mo-
netaria, que en opinibn de Kemmerer no se depositaria en los bancos;
se formaria una Comisibn de la Reserva del Talén oro que centraliza-
ria la regulacibédn monetaria

Este escrito de Kemmerer es muy simple. Sin embargo, tiene
la caracteristica de incluir una proposicién elaborada en Washington
para crear un sistema monetario panamericano. La propuesta era par~
te importante de la politica exterior en materia monetaria que
Estados Unidos desarrollaba por esa época.

Al entregarse los resultados de la investigacibn y sobre
todo por acompafiarla de la proposicidn de Washington, la oposicién

se fortaleci6. Un testimonio es Por el honor de la Ambrica Latina

(Refutacibn al folleto "El sistema monetario de México", del sefior

E.W. Kemmerer, profesor de la universidad de Princenton),(s)de '

Thomas Cerén Camargo, funcionario de la Secretaria de Hacienda, que
se opuso rotundemente a las proposiciones de Kemmerer.

La discusidén no era intrascendente, entrafiaba un problema
de goberania. Quienes se oponfan a Kemmerer, rechazaban la presen-
cia de representantes norteamericanps en la Secretaria de Hacienda

vy la circulacidn, en México, de la moneda y el billete estadouniden-



ses. Decia Cerbn:
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"Las monedas de plata de Estados Unidos no pue=-
den tener poderes de adquisicibn ni liberatd-
rios en México, porque Estados Unidos no tiene
soberania para levantar contribuciones en este
pais, en la forma de sefioreaje m otra cualquie-
ra'?t

La controversia desembocd en una polémica publicada en

algunos diarios desde junio de I9I7.

Otro de los aspectos conflictivos fue la posible readop-~

cibn del patrbn oro y el desecho de la plata como moneda. Esto sig-

nificaba, segln Cerbn, condiciones desventajosas para México, ya

que los banqueros internacionales hacfan bajar artificialmente el

valor de la plata para imponer un sistema monetario que sblo a

ellos beneficiaba. Cerbn Camargo instaba al gobierno mexicano a de-

fender, resueltamente, el valor de la plata en el mercado interna-

cional.

"Si Alemania da I3.95 por I; si Inglaterra da
4,29 por I, tantos de plata por I de oro amo-
nedados ¢Por qué habria de dar México IO0%
mAs que ellos? ¢Por qué habria de legislar
México contra los intereses de su pueblo IO0%
mls que las dem&s naciones en su moneda y en
el valor de los productos y mercancias vendi-

+ Cerdn Camargo. Ope. cit. p. I3
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dos, o comprados y medidos con la moneda? No

hay razbn, sino la envidia del norteamericano
por la riqueza de México y el desdén de algu-
nos nacionales por la soberania de su patria"f

Segfin algunos, las diferencias en el valor de la plata a
las que se refiere Cerbn, se debfan a que las monedas mexicanas e-
" ran de menor leye. A lo cual el mencionado autor respondia que no
se trataba mhs que de presiones especulativas y proponia que el
gobierno sostuviera politicamente el valor de la moneda.

La posicibn de Cerbn no estaba aislada; formaba parte de
una corriente organizada que luchaba por la formacibn de un siste-
ma monetario latinoamericano. En ella participaban representantes
de: Argentina, Bolivia, Brasil, Chile, Colombia, Costa Rica,
Ecuador, México, Guatemala, Honduras, Perfi, Paraguay, El Salvador,
Uruguay y Venezuela.

Asf{ pues, en oposicibdn a la propuesta de Washington que
pugnaba por un sistema monetario encabezado por Estados Unidos, la
corriente mencionada perseguia la formacibn de una confederacibn
monetaria en América Latina. Para ello, se planteaba que los pai-
ses participantes tuviesen la misma relacidn de acufiacibn y el mis-
mo tipo de monedas. Cada una con sus propias insignias y escudos
nacionales, pero con libertad de circulacibén en los paises confede-
rados. Se planteaba manejar como unidad monetaria un peso de cien

centavos que daria I3.95 tantos de plata por uno de oroe.

+ Cerbn Camargo. op. cit. p. 47
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Finalmente, los que luchaban contra el patrdn orc fueron
derroﬁados. La primera guerra mundial provocd grandes exportacio- °
nes de plata mexicana, lo que repercutid en un alza de su valor.
En pago de las ventas mencionadas vino oro, y el gobierno pensd
que era el momento propicido para seguir los consejos de Kemmerer,

Carranza adoptd el patrbn oro y lo instituyd el I9 de noviembre de
I918.



MEXTICO Y LA CRISIS MONETARIA INTERNACIONAL

LA CRISIS MONETARIA

Las exportaciones de plata que se habian deprimido desde
I907 se recuperaron con la Primera Guerra Mundial, ya que China,
India y algunos paises més hicieron grandes importaciones de este

metal para surtir a Europa. EL hecho propicid el aumento de precios.

Entre 1916 a 1920 la plata mantuvo un nivel de precios as-
cendente. Finalmente bajd para I92I, cuando los efectos de la gran
conflagracibén disminuyeron. En I922 la onza troy valia lo mismo que
en I9I7.

Con las exportaciones de plata llegaron a México muchos
pagos en oro,la economia nacional se saturd de este metal. En con-
secuencia se propicid una exportacibn desmedida de monedas de plata
que hizo escasear el circulante para las transacciones internas;

- por ejemplo, hizo falta para el pago de jornales y para el comercio
interior.

En general la primera guerra mundial significd un periodo
de'crecimiento econbmnico para México. Entre las exportaciones que
se incrementaron estuvieron el petrbleo, el azflicar, la manta y o-
tras telas de algoddn. Aumehté el empleo, se elevaron los salarios
vy las ganancias. En sintesis, después de la etapa revolucionaria,

este fue el primer momento de desarrollo econdmico.

Sin embargo, la bonanza fue efimera. Al término de la gue=
rra el auge desaparecid. EL oro que vino huyd nuevamente al dismi-

nuir el tréfico comercial. A este fendmeno se refiere Miguel Angel

Quintana en Los ensayos monetarios como consecuencia de la baja de

(9

la plata y el de la moneda de plata en el mundo y en México.
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La primera guerra mundial introdujo transformaciones en
el sistema financiero internacional que tuvieron repercusiones en
México,

Inglaterra, antiguo banquero del mundo, pasbd a convertir-
se en un deudor mls de Estados Unidos. La libra esterlina dejd de
Jugar el papel de medio internacional de pagos y'el ddlar comenzbd
a desempeiiar esa funcibn.

Este Gltimo hecho desatd una feroz competencia entre
Londres y Nueva York para atraer capitales. La Gran Bretafia se con-
virtid en defensora de un patrbén de cambios oro para recuperar la
supremacia financiera. Estados Unidos, por su parte, se dedicd a
consolidar las deudas de guerra, a exportar mercancias y a otorgar
préstamos a Europa. Asi, atrajo al metal amarillo hacia sus bancos,
yva que todos sus cobros los hacia en oro.

Como monopolizar reservas en oro era condicidn indispensa-
ble para lograr la supremacia financiera, los banqueros ingleses,
norteamericanos y franceses no volvian a lanzar a la circulacién
internacional el oro que recibfan por concepto de pagos. Se frena-
ba asi el ya estancado comercio internacional y se orillaba a los
paises hacia agudas crisis de liquidez.

Los precios internacionales de las mercancias bajaban; el
oro se encarecia continuamente, las deudas de los paises aumenta-—
ban. E1l metal precibso de las naciones_pobres flufa a las poderosas.
La inestabilidad monetaria se hacia incontrolable.,

La guerra econdmica entre los paises imperiales repercutia
gravemente en varios paises de Asia y América Latina que, tradicio-
nalmente, usaban plata en sus sistemas monetarios o eran producto-

res de ese metal. Fue el caso, por ejemplo, de China, India y



México.

En la medida en que los banqueros no concedian valor‘a la
plata para pagos internacionales obligaban a los paises deudores .
qQue carecian de oro aceptar acuerdos en condiciones de desventaja.
Poxr ejemplo les hacian tomar délares y libras esterlinas envprésta- ”
mo. Esto sujetaba cada vez mls a esos palises al poder de los impe—
rios. Por ello los paises que posefan plata luchaban por que é&sta
fuese aceptada en los pagos internacionalese. |

En I922 se celebrd, en Génova, una conferencia monetaria
entre varios paises europeos que aprobaron un patrdn de cambios
oro a nivel mundial. La plata fue desechada.

Aquellos pafses que tenfian circulacibén interna de plata o
patrones bimetalistas tuvieron que enfrentar mayores dificultades
para saldar sus deudas con el exterior. Seghn los criticos mexica-
nos defensores de la plata, con su exclusibn como moneda interna-
cional en I922, se margind a tres cuartas partes del mundo del con-
sumo internacional y se desech$ una gran posibilidad de salir del
estancamiento econdédmico mundial,

. En la conferencia de Génova la libra esterlina y el dblar
fueron aceptados para formar parte de las reservas de ioS-paises.
Con ello la rivalidéd entre Estados Unidos e Inglaterra se recrude-
cibé. Se formaron dos bloques: el de naciones que aceptaron dblares‘
y aquel donde se aceptaron libras esterlinas.

A esto se refiere José Ma. Cuadrdn Santiesteban en Anfli-

sis histdrico de la plata como monedaSIO)

. / . .
México quedo en el primer grupo, pues su comerclio exte-

rior estaba dirigido, principalmente, a Estados Unidos.
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Con la adopcidn del patrdn de cambios oro la moneda me=
Xicana se deprecib. No obstante, las exportaciqnes se mantuvieron
en buen nivel y la balanza comercial fue favorable de 1925 a I928,

Los precios internacionales continuaron a la baja y
Estados Unidos se beneficiaba al consolidar sus exportaciones.
Europa e Inglaterpa, por el contrario, eran afectadas por'la defla-
cibdn y cada vez enfrentaban mayores dificultades para mantener el
patrbén oro.

Con el crac de la bolsa de Nueva York, en 1929, las expor-
taciones y los precios cayeron, crecid el desempleo, la depresibn
se extendid por todos los pafses. ELl patrdén oro se hundid definiti-

vamente.
LAS REPERCUSIONES EN MEXTCO.

La escasez internacional de medios de pago dio valor a la
moneda de plata propiciando un incremento en su'demanda. México,
que oficialmente regia su sistema monetario con patrdn oro pero
posefa circulacibn interna de plata, se enfrentd una vez més a
dificultades.

La depresibn se acentud en I931 y las monedas de plata co=-
menzaron a exportarse. Al igual que durante la Primera Guerra el |
pais estuvo a punto de quedarse sin dinero para las transacciones
internas.

Fue entonces cuando el Estado Mexicano decidib aprovechar
la coyuntura de la crisis para consolidarse como rector de la
economia.

En el mes de julio de I93I se reformd la ley monetaria. A
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través de ella la Secretaria de Hacienda abandond el patrén oro
aprobado en I9I8 y adoptd un patrdbn monetario plata. Para ello,
desmonetizb ellmetal aﬁarillo y autorizé su libre exportaciGn; dio
poder liberatorio ilimitado a las monedas de plata pero suspendié
su libre acuflacidén y dio carécter de moneda a los billetes dei
Banco de México.

El resultado inmediato de la nueva ley fue nocivo. Los
billetes del Banco de México fueron rechazados por el plblico y el
circulante disminuybd en un 60.2 por ciento. La escasez de medios de
pago 1llevd a que en marzo de I932 la legislacibn se reformara y se
aprobara la libre acufiacibén de plata; la crisis de liquidez logrb
controlarse.

En los hechos, las dos reformas mencionadas sirvieron de
base para evitar que la crisis internacional produjera mayores
estragos en la economia nacional. Ademhs, fueron la clave para que
el Banco de México monopolizara la emisibén monetaria, lo que gene-
rd mayores posibilidades de controlar el mercado de cambios y el
comercio exterior.

Con la ley de I93I, llamada Ley Calles, se dio razbn a 1é
corriente. que desde principios de siglo estaba en coﬁtra,del patf6n
oro y vela en su adopcidn un problema politico y de soberanfia na-
cional. El optimismo que produjo la adopcidn de un patrén plata se

(1) -

expresa, por ejemplo, en La plata libre es la salvadéra de Méxicoe"

El autor, Adolfo Danner, afirmaba que con esa disposicién México
podria controlar su comercio internacional y salir de la pobreza

gracias a sus riquezas naturales, ya que la moneda podia obtenerla

de suszpropias minas.:Asi, México no tendria que depender de los

banqueros y sefiala textualmente:
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"El seflor Keumerer, el experto, del sefior Ca-
rranza, no considerd estas circunstancias es-
peciales (las riquezas naturales) y mAs venta-
josas para México, cuando recomend$ al Gobier-
no Revolucionario, el monometalismo de oro, lo
que recomiendan todavia, por fortuna en vano,
los banqueros internacionales de Basilea, a
todas las naciones del mundo, aunque no tengan
ni produzcan, ni ganen bastante oro., Si en
lugar de dar un consejo poco prictico y tan
inoportuno para México, el productor mlximo de
plata, el profesor Kemmerer hubiera recomenda-
do lo contrario de su consejo, es decir, la
eliminacidén del patrbdn oro y la libre acufig~—-
cibn de la plata, hubiera resuelto definitiva-
mente el problema monetario de México, confor-
me a las posibilidades y necesidades del pais.
Entonces nunca el Gobierno Federal, ni en el
afio I93I, ni por un momento habria llegado a
estar a merced de los prestamistas internacio=
nales, cuando ellos ya esperaban que México,

- para poder seguir el sistema monetario més lu-
joso y costoso, el monometalismo de oro, ten-
dria que pedirles de rodillas oro prestado en
cambio de intereses y privilegios dictados,
que dictaron a tantas otras naciones menos fe-
lices que el pals de la plata. El plan-Calles
pasd por encima de esa filtima consecuencia del
plan Kemmerer derrib&ndolo?

+ Adolfo Danner, op, cit. p. II



Otros autores tomaron el hecho como un avance en la lu-

cha mundial por la rehabilitacidén de la plata como moneda.

Constantino Pérez Duarte, por ejemplo, afirma en La crisis mundial

¥ la depreciacibn de la plata(Ig).

"La adopcibén del oro como finica unidad de me-
dida de valores fue arbitraria; fue simplemen—
te una medida legal, pero afortunadamente, lo
que una ley hace, otra ley lo puede deshacer;
asi no hay nada que impida la adopcibn de una
legislacidn que fije valores definidos a ambos
metales; la parte importante que esta legisla-
cibn debe satisfacer, es conservar una rela--
cibn real, entre los poderes adquisitivos de
la plata y el oro y considerar las medidas que
se opongan a la sobreproduccidn relativa a los
metales"?

Dos meses después de la reforma monetaria de México, en
el mes de septiembre, Inglaterra abandond el patrbén oro. En este
camino le siguieron Japbn y otros paises lo qué agudizd la inesta-
bilidad monetaria internacional.

Estados Unidos continudé con su politica de exportaciones

vy propicid una politica devaluatoria del dblar.

+ .Constantino Pérez Duarte, op, cit. pe 9
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México no sufrid desequilibrio aparente gracias a la re-

forma monetaria de I93I y a que ligd el valor del peso al de la
moneda estadunidense. Asi a cada devaluacidn del dblar bajaba el
valor real del peso. A cambio, se mantenfa un nivel en las expor=-
taciones mexicanas y el impacto psicolbgico de la. devaluacidn.se-—
bre la poblacibn mexicana no era tan agudol

Inglaterra, seriamente afectada por la recesibn, convoch
a una conferencia econdmica para julio de I1933. E1 fin del evento
fue lograr acuerdos sobre restructuracidn del sistema monetario y
estabilizacidn de precios y que permitieran controlar la crisis in-
ternacional.

A la conferencia de Londres asistieron 66 paises,
Constantino Pérez Duarte llevd la representacibn mexicana, que te-
nfa la tarea de defender la.rehabilitacibn de la plata como moneda
internacional.

Las autoridades mexicanas esperaban éon optimismo el even-
t0. A unos cuantos dias de la inauguracibn, el entonces Secretario
de Hacienda, Plutarco Elfas Calles, afirmaba en una entrevista pe-

riodistica titulada "Eg:reabilitacibn de la plata como moneda"(IB).

nPodos creemos que en esa conferencia llegarén

‘1os representantes de los pueblos al convenci-

+ Cfr. Informe anual Banco de México. I933
Un Tendmeno similar fue el que se dio en I973, cuando se
devalud el dbdlar pero el gobierno mexicano decidid no re-
valuar el peso lo que significé una real devaluacién que
logrd pasar inadvertida para la poblacidn.
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miento de que careciendo el mundo de la canti-
dad de oro que se necesita para la vida indus-
trial y comercial de las naciones, asi como pa-
ra el desarrollo de su econémia, &stas tendrén
que volver sus 0jos a la necesidad de revalori-
zar la plata como moneda"?

La conferencia de Londres fue un fracaso, los representan=-

tes del patrbn oro se mostraron totalmente intransigentes. Estados

Unidos, que habia hecho creer a los pafses europeos que tenfa inte-

res en mantener un patrén oro, jugd un papel ambiguo propiciando

la devaluacibn del dblar, que en I933 llegd a 33%. La proposicidn

del bimetalismo fue rechazada. En Una solucibén a la crisis econbmi-

g§<I4), el representante mexicano a la conferencia menciona:

Y mbs adelante:

"E1l ambiente en que desgraciadamente se desa-
rrolld la discutida Conferencia Econbdmica de
Londres, impidié presentar alli nuestra posi-
cibén, y por falta de &xito de dicha reunidn
internacional, se inicia la divisién del mun-
do en grupos econbmicos, cuya constitucibn en-
sombrecerf afn mhs la perspectiva de la tran-
quilidad internacional"i* T

"os ecrbéditos y servicios de deudas se encuen-.
tran en suspenso; el desconocimiento de las deu-

+ Plutarco Elfas Calles, ope cit. p. 4. ' o
++Ibidem. p. 65 Como fieles al patrbn oro, estaban Francia, Italia,
Suiza, Bélgica, Holanda y Polonia. | -
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das internacionales es inminente...nos encon-
tramos en plena guerra econdmica, cada dia

més cruel y enconada, como preludio de guerras
militares sin precedente"}

Efectivamente, lo ocurrido en Londres en I933 no colabo-

rd a la solucibn del conflicto econbmico entre paises y sus reper-

cusiones sentaron las bases para la Segunda Guerra Mundial.

-

+ |lbidem., p. 79




EL BLOQUE DEL DOLAR Y LA CONSOLIDACION DEL ESTANO MEXICANO

Después de la conferencia de Londres los bloqués antagb-
nicos de la libra ésterlina y del délar se afianzaron.lLa represen=
tacidén mexicana regresd con una derrota del bimetalismo, ante un
panorama que ya no brindaba solucibn al endeudamiento externo de
los paises y al estancamiento econbmico.

Sin embargo, a partir de entonces, la consolidacibn del
dbélar como moneda internacional registrd un gran impulso en Améri-
ca Latina,

Ante el rechazo de la plata sufrido en Londres por los
palses europeos, México siguib luchando por lograr sus objetivos en
el continente americano. Se proponia aumentar el circulante median-
te la integracidn al intercambio de cantidades considerables de pla-
ta. La lucha fue aproveéhada por Estados Unidos quien aceptd pagos
de deuda extranjera en plata y sirvid como mediador entre algunos
gobiernos latinoamericanos y los Comités de banqueros: los-acreedo-
rest, Eétas medidas 1e,permitieron sentar bases sblidas para inétau-
rar un sistema monetario panamericano en base al dblar. ) .

La aceptacibébn de la plata como moneda internacional por
Estados Unidos habia desarrollado posibilidadés desde i93I. Duran;

te la cuarta Conferencia Panamericana, celebrada en Washington

+ En esa época el crédito éxterno se hallaba suspendido para los
paises de América Latina. México en particular sufria la presibn
de los banzueros internacionales por la deuda ferrocarrilera y
por el articulo 27 constitucional.
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en ese afio, sé aprobd la proposicibn de un delegado mexicano que
pedia la celebracidn de una conferencia internacional que procura=
se la rehabilitacidn del metal blanco.

A esto se refiere Julio Ocadiz Arnaud en Una década de

politica platista(IS).

Algunas de las principales medidas norteamericanas en fa-
vor de la plata se expresan en la "Enmienda Thomas", ley mediante
la cual el presidente Roosevelt podia fijar una paridad fija entre
los valores del oro y de la plata; podria emitir certificado§ plata,
recibir pagos de deuda extranjera en plata a un valor superior al |
del mercado. Aunque este Gltimo punto précticamente no se llevd a
cabo, la ley fue vista con beneplhcito por varios gobiernos lati-
noamericanos.

A partir de I93I se celebrd en nuestro continente un pro-
medio de una conferencia econbmica panamericana por afio. México tu-
vo una amplia participacidén en la VII, celebrada en Chile en I934.
Para tal evento se prepard un conjunto de trabajos que argumenta-
ban en favor de la plata. Estos se encuentran compilados bajo el

(16)

titulo Temario econdmico financiero , que publicé la Secretaria

de Relaciones Exbteriores en I934, y que fue distribuida entre los

paises asistentes.
Entre las ideas esgrimidas en los documentos mencionados
se encuentra la necesidad de formar una institucibén de crédito que

fomentara el comercio entre los paises del continente.

+ Temario econdmico financiero, p. 4I
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"Se recomienda a los referidos Gobiernos ame-
ricanos que procuren aprovechar de la Conferen-
cia Econbmica Financiera que prdéximamente se
realizaré en Santiago de Chile, para la crea-
cidén del referido instituto, siendo entendido
que los Gobiernos quedan en libertad de alte~~
rar las bases estructurales de esta recomenda-
cibn si as{ lo tienen por conveniente"?

Se presentaban también las argumentaciones que en contra
de la adopcibn del patrbén oro hiciera Joaquin D. Casass, desde

principios de siglo en "El monometalismo oro" (I7).

+ Temario econbmico financiero, p. 4 - , '
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es imposible adoptar el monometalismo oro ‘
porque la reduccidn que el stock monetario de- ‘
beria sufrir no podria ser compensada por un
acrecentamiento de la rapidez de la circulge ‘
cibdn; la baja de precios ahogaria la produc- |
c¢idn apgricola e industrial y el hecho de pasar

del estado actual a aquél que crearia la modi-
ficacibn de las leyes monetarias, causaria una
profunda crisis monetaria y comercial que a=e
rruinaria a los deudores en favor de los acree=-
dores"?

La proposicién concreta de reforma al sistema monetario
del continente americano es la adopeibn del sinmetalismo, teoria
desarrollada por Marshall desde I888., El contenido de esta posicibn
la expresa Manuel J, Zevada en "Estabilizacibn de la moneda por la
adopcibn de un nuevo sistema bimetalista: el sinmetalismo"(IB);

donde explica:

"En el sinmetalismo se establece una unidad de
medida o signo convencional de valor, que re-
presenta una cantidad de oro unida a una canti-
dad de plata. '

El oro y la plata que forman esta unidad no ten-
drén aisladamente poder liberatorio (no serin

' legal tender '); pero, cuando se entreguen
juntos, si tendrén poder liberatorio ilimitado®¥*

+ Casasls Joaquin D, op. cit. 48
++ Manuel J. Zevada, op. cit. p. I06
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talista no trabajé en funcibn de una mayor independencia econdmica
de estos paises. El oro y la plata fluyéron hacia las reservas nor-

teamericanas que nunca tuvieron la cuarta parte de metal blanco.
Estados Unidos en realidad nunca apoyd el sinmetalismoe. En esa me-
dida, los paises partic;pantes en la VII Conferencia Panamericana
no salvaron ni siquiera la cuarta parte del poder adquisitivo de ;
sus monedas en los cambios internacionales., Lejos de ello formaron
una zona de fortalecimiento del dblar que, afios después, seria de-
terminante en las conferencias monetarias de Bretton Woods.

México registrd una mejoria econbmica despuds de la reu~=
nidn de Chile y las disposiciones estadounidenses. Sin embargo, de-
bia enfrentar todavia un serio problema: el sistema monetario na-
cional, Mientras existiera circulacibn interna de plata y el valor
~de ésta fluctuase en el mercado internacional, el pais estaba ex—-
puesto a crisis de liquidez causadas por la libre exportacibn de
monedas. Para evitarlas el Estado Mexicano debid fortalecer su par-
ticipacibn en la economia mediante la consolidacibn del sistema fi-
duciario. ’ .

En I935 el precio internacional del metal argénteo aumentd
debido a la inestabilidad internacional. Las autoridades monetarias
decidieron aprovechar la coyuntura para implantar defihitivamente
la circulacibn de los billetes del Banco de México. Con este fin,
se promulgaron el 26 de abril de I935, una ley monetaria y otra que
reformd el funcionamiento del banco central

La nueva opcibn fue desmonetizar por completo el peso de
plata y monetizar y hacer inconvertible el billete de banco. Asi,

el banco central concentrd las monedas de plata mediante su compra

al plblico, al valor comercial del metale
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Asimismo, se presentd a consideracién de los participan-
tes a la VII Conferencia Panamericana un trabajo de José Luis

Requena titulado "Programs para el establécimiento del sistema
monetario bimetalista panamericano"ch).iAlli,xel autor propone
ademés de la creacibn del sistema monetario panamericano, el cierre
del mercado continental y el enfrentamiento en bloque con los
paises del patrbn oro.

La reunibn de Chile aceptd la propuesta mexicana y aprobd
un sistema monetario panamericano sinmetalista.

El II de junio de I934 el gobierno norteamericano declard

que:

"la politica de los Estados Unidos es aumentar
la relacidén de la plata al oro en las reservas
nonetarias de los Estados Unidos con el fin de
poseer y mantener en plata la cuarta parte del
valor monetario de dichas reservas"f

Para ello se autorizbd al Secretario del Tesoro de ese pais
para comprar plata en el extranjero en las cantidades, precios, pla=
z0s y condiciones que Jjuzgare convenientes.

Por una parte, esto signific6 un avance para los paises
latinoamericanos, pues recuperaron parte de la capacidad de pago y
obtuvieron medios para su recuperacidn econbmica. México, por ejem-
plo, logrd un acuerdo con Estados Unidos sobre exportacibdn de plata.

Por otra parte, Latinoamérica aceptd oficialmente las con=-

diciones que la atarfan al imperialismo del dblar. La opcidn sinme-

+ Ocadiz Arnaud. ope cit. pe 64
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Ademés se prohibid exportar y fundir la moneda desmoneti-
zada, se recogid la que tenian en propiedad los bancos y se dio
carbcter refroactivo a la inconvertibilidad de los billetes.

Con este conjunto de medidas los billetes del Banco de
México se convirtieron definitivamente en moneda nacional.

Como era de esperarse algunos sectores de la poblacibn
presentaron oposicibn a las nuevas disposiciones monetarias.
Alfonso Septién, por ejemplo, se refiere al hecho en La filtima

(20)

reforma monetaria y» con las siguientes palabras:

"No es posible, dentro de nuestro régimen cons-
titucional, obligar a los bancos o a los parti-
culares a entregar al Banco de México el metal
de una moneda desmonetizada para recibir a cam-
bio de &1 billetes. Este acto legislativo signi-
fiecd una verdadera expropiacibn para la cual no
se encontraba facultado el ejecutivo, pues el
hecho de que disfrute de facultades para legis-
lar o el Congreso haga uso de los que la Consti- |
tucibn le concede en materia de moneda, no sig-
nifica que éstas no estén subordinadas a las
garantias constitucionales consagradas en el
articulo invocado. (I4°'de-la Constitucibn) "t

No obstante la oposicibn el Estado Mexicano logrd contro-
lar el sistema monetario, sin el cual no hubiesen fructificado sus

posteriores programas de desarrollo.

+ Septién Alfonso. ope cit., De 5/El paréntesis:; es nuestro.
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La plata continud uséndose por Estados Unidos como arma
politica. Ante el aumento del valor del metal argénteo el convenio
de compras se tambaleb, no obstante, a fines del mismo afio, la
Secretaria de Hacienda de México logré'prorrogar la vigencia del
contrato.

La tesorerfia norteamericana aceptd comprar toda la plata
mexicana de reciente extraccibdn a cambio de que el pafs no ofre-
ciera existencias en el mercado mundial. De esta manera el gobier-
no estadunidense mantenia todas sus posibilidades de presibn sobre
los paises de Europa.

Afn cuando Estados Unidos compraba la plata mexicana ésto
no repercutia en beneficio para los pafses bimetalistas y platis-
tas,

Todavia en la octava Conferencia Panamericana efectuada
en Lima en I938 y en la primera Reunidn Consultativa de los Minis-
tros de Relaciones Exteriores de las Repiiblicas Americanas, cele-
brada en I939, México luchaba por mejores condiciones para la pla-
ta como moneda en pagos internacionales,

Sin embargo, ese objetivo no se lograrfa jamas, Para fi-
nes de la década de los treinta México ya se habla metido en el
callején sin salida de la politica econbmica norteamericana. Le
convenié vender la plata a ese pals puesto que era uno de los prin=-
cipales productos de exportacién; pero Estados Unidos no la lanza-
ba a la circulacidén como moneda sino que la acaparaba concentrén-
dola en sus reservas. Estados Unidos tenla ya muy ensayado un do-
ble juego: comprando plata deba esperanzas a quienes necesitaban
saldar sus cuentas con este metal; no lanzlndola a la circulacibn

imponia la circulacibén del dblar.
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En 1938, pocos dfas después del decreto de expropiacibn
del petréleo; la Secretaria del Tesoro estadunidense suspendid
las compras de plata provenientes de México. Con ello, la plata
nacional ya no se vendid a través del banco central. Los producto-
res tuvieron que hacerlo en el mercado de Nueva York y a precios
menores.

Asi Estados Unidos demostrd abiertamente lo que desde
hacia afios era una realidad: que no estaba dispuesto a conceder

ninguna funcibn monetaria a la plata.




LA SEGUNDA GUERRA MUNDIAL

LA ESCASEZ DE MONEDA

Con el estallido de la Segunda Guerra Mundial México se
vio nuevamente en problemas a causa de la plata, ya que su deman-
da internacional aumentb de manera extraordinaria.

La inestabilidad comenzé a sentirse hacia el afio de I942,
después del ingreso de Estados Unidos en la gran conflagracién. La
plata producida tanto en México como en Estados Unidos fue absor-:
bida por completo por la industria bélica.

La produccibn de armamento debi§ tomar prestadas las exis-
tencias de metal blanéo de las reservas monetarias norteamericanas.

Una de las consecuencias de este fenbmeno fue que la pro-
duccibn de articulos de plata, cuya demanda se incrementé debido
al valor intrinseco del metal, se desplazb hacia los talleres me-
xicanos. Vino entonces un auge de lé industria platera que se tra-
dujo en cuantiosas exportaciones hacia el vecino pais del norte.

Ante el aumento de la demanda de plata y el incremento de
su precio internacional el gobierno mexicano planted elevar el va-
lor de la plata que se vendia a Estados Unidos. Asi, en agosto de
I942, se obtuvo un precio de 45 centavos de dblar por onza, en lu-
gar de los 35 centavos por onza que regia antes. A cambio de ello,
el gobierno mexicano se comprometid a exportar hacia Estados Uni~-
dos toda la plata de nueva extraccibn.

El hecho planted un problema. La demanda de artesanfas de
plata ya se habla creado y los orfebres la solicitaban en grandes

cantidades al Banco de México. Para cumplir con el convenio
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México-Estados Uhidos de ventas de plata, el instituto central se

Vvio en la necesidad de poner al consumo interno un tope de doce
mil kilogramos mensuales.

Fue precisamente este racionamiento lo que incidid direc-
tamente en el sistema monetario nacional génerando una nueva cri-
sis. Se crebd un mercado negro de plata, pues para los fabricantes
era mis rentable pagar un alto precio que mantener parados los
talleres.

Con las dificultades, los fabricantes comenzaron a fundir
los pesos para obtener la materia prima. El hecho desembocd en una
escasez de circulante. La casa de moneda no se daba a bhasto y a
pesar de que acuifiaba 400 mil pesos diarios, estos desaparecieron
de la circulacidn casi instentdneamente.

La escasez de moneda fraccionaria se agudizd debido a los
efectos psicoldgicos, Eduardo Villasefior, entonces director del
Banco de México, explicd el fendmeno en "El problema de la escasez

de moneda fraccionaria“.<21>, al dirigirse a un grupo de empresa-

rios:

", .ovino un fenbmeno que espero les habri pa-
recido a ustedes muy natural y casi esponté-

neo: el atesoramiento (por parte del plblico)

de las monedas de plata y lo mismo de las mo=
nedas de 20 centavos, las que tradicionalmente

han ido a las alcancias de nuestros hijos, ¥

los tostones recién salidos; o eran fundidos o
habfan personas que sacaban 50,000 pesos del 4
banco, compraban tostones y los guardaban en g
una caja de seguridad. Lo mismo pasaba con per-
sonas de cierta posibilidad econbmica que con
la cocinera, que con el chofer y con los em=-
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pleados de la casa y con la sefiora de uno"?

Conforme pasaba el tiempo mls incontrolable' se hacfa la

crisis. Asi lo seflala Gilberto Moreno Castafieda en su libro

§£ nuevo orden monetario internacional de México. Un plan para

volver al seno del patrén oro.(22)

"Un buen dia, cuando la escasez habia alcanza~
do un alto punto de algidez, se recurrib a una
solucibn violenta. Los billetes de a peso, que
ya para esos dias habfan sido bautizados con el
nombre de 'pachucos', se partieron en dos. Y

en algunos lugares, mis audaces, se partieron
en cuatro. E1 Banco de México, sorprendido,
tuvo que aceptar los hechos y reembolsar el va-
lor proporcional a la fraccibn del billete que
se le presentaba"i™

El problema vino a solucionarse con lalsaturacién del mer-
cado con monedas de bronce de 20 centavos. Aunque esto alarmd a la
poblacibn que pensd se habfa cafdo nuevamente en un dislocamiento
del sistema monetario como el sufrido durante la Revolucibn (I9I3-
I9I6); la medida tendid a contrarrestar la inestabilidad. También
contribuyeron a la solucidn del problema las Chmaras de Comercio,

- que entre los meses de agosto y octubre de I943 emitieron cheques
al portador por valor de 50 centavos, expedidos contra cuentas co-

rrientes que para ese fin se habrian constituidoe.

+ Eduardo Villasefior, op. cit. p. 2I4
++Gllberto Moreno Castaileda. op. cit. p. I43
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Otro problema que la guerra generd a la'economié mexica-
na fue el ingreso violenfo de capitales, que no hallaban fécilmen-
te ramas de inversibn. El efecto fue una elevada inflacibn. Para
contrarrestarla el gobierno lanzdé a la circulacibn, a fines de
1943, monedas de oro sin poder liberterio para que fuesen atesora-
dos por el pfiblico. Tenian un contenido de treinta y siete gramos
de oro puro y fueron semejantes a las que se emitieron en I§2I pa=-
ra conmemorar el centenario de la consumacibn dé la independencia’

de México.

Bretton Voods

Mientras tﬁnto, a nivel mundial el panorama del sistema
monetario tendia a definirse en favor de Estados Unidos. La Segun-
da Guerra Mundiai dio al dblar la supremacia como medio interna-
cional de pagose Para I942, el dblar ya cumplfia esta funcibn en la
mayor parte del territorio latinoamericano y en algunos paises de
Asia. Gracias a su capacidad industrial y a la lejania territorial
del conflicto, Eéfados Unidos logré mantener una economia en ascen-
so mientras la de sus contrincantes y aliados iba en descenso. Con
ello, el dblar no encontrd oposicidn para circular en kuropa.

Asi, en IO44 el gobierno norteamericano avanzd en las ges-—
tiones para lograr que los paises de las Naciones Unidas aceptaran
oficialmente al délar como dincro mundial, presentindolo como la |
alternativa para lograr la estabilidad monetaria internacional.

La reuni§n se inaugurd el Io. de julio en el lugar y afio

mencionados, ante representantes de 43 paises. Dias antes, en la
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prensa mexicana se manifestaron variadas opiniones en favor de la
plata.

La delegacibn mexicana estuvo encabezada por Don Eduardo‘
SuBrez, entonces secretario de‘Hacienda, que propondria a la reu-
nibén el establecimiento del bimetalismo como base de cambios in-
ternacionales.

Por su parte Lord John Maynard Keynes esbozaria la posi-

cidn de Inglaterra de la siguiente manera:

"El oro debe ser la espina dorsal de cualquier

fondo internacional de estabilizacién"}

EL 4 de julio Don Eduardo Subrez, cuya posicibn tenia el
apoyo de otras delesaciones latinoamericanas, planted la controver-
sia sobre la plata. Se abrid un refiido debate en donde los delega-
dos peruano, chileno y ecuatoriano defendieron los puntos de vista
de México. No obstante, los partidarios del oro se vieron fortale-i
cidos por el rechazo de la plata por parte de la URSS, Estados
Unidos y China. El Secretario de Hacienda mexicano debid retirar:
su propuesta anunciando la presentacibn en un futuro de otras pe-
ticiones en favor de la plata.

Unos dfas después se presentd a la Conferencia la nueva
proposicibn mexicana. Consistid en solicitar que el fondo de prd-
xima constitucibn aceptara plata como parte de sus reservas. Se

planteaba que los pafses con existencias platistas tuviesen el de-

recho de comprar al fondo moneda de otros pafses con la moneda pro-

+(Tiempo, T4 de jul, I944, p. 35
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pia, en cantidades no superiores al 80% del valor afreo de las
existencias domésticas de plata.
Una vez més la posicibn mexicana fue rechazada. Ahora di-

rectamente por Henry Morghentau, jefe de la delegacibn estadouni-

dense,quien afirmb:

"Puesto que el Departamento del Tesoro de
(E.U.) esté en disposicibn de comprar toda la
plata que se le ofrezca, ello significa que los
paises extranjeros podrin obtener dbélares a
cambio de plata, y que con estos ddlares podrin
adquirir oro., Asi se establece ya un vinculo
mundial entre el oro y la plata, que permite la
conversibén de un metal en otro mientras la
Secretaria del Tesoro siga comprando plata"?}

El licenciado Eduardo Suhrez regresbd a México el 9 de agos-
to. La Conferencia de Bretton Woods recomendd a la delegacidn mexi-
cana concertar acciones con los demfs paises productores y consumi-
dores monetarios de plata paia sistematizar los problemas y resol-
verlos en prbdxima conferencia.

Sin embargo, la prometida conferencia no se llevd a cabo.
La plata fue reducida éada vez mls a sus funciones industriales ¥y
en el sistema monetario internacional pasd a jugar un papel comple-

tamente subordinado.

+ Tiempo, 2I Jjul I944, p. 35?ﬁEl paréntesis es nuestro}
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Sobre los acontecimientos transcurridos en Bretton Woods
la revista Tiempo publicd varias reseifias.

Al terminar la guerra se fundaron el IFondo Monetario
Internacional y el Banco Internacional de Reconstruccién y Fomen-
to, bajo la supremacia del dblar norteamericano. México se integrd

a los acuerdos de las dos instituciones en el afio de 1946,



CONCLUSIONES AL CAPITULO II

EL SISTEMA MONETARIO POSREVOLUCIONARIO

La revolucidn y el patrdn monetario.

I.- E1 flujo de oro y plata hacia el extranjero y la emi-
316n sin respaldo metflico, efectuada tanto por el gobierno como
por los jefes revolucionarios, destruyeron el sistema monetario me~

xicano que se regia por un patrdén oro.

2.~ De julio de I9I3 a diciembre de I9I6 existié un régi-

men de papel moneda.

3.~ Las emisiones de moneda revolucionaria de mayor monto
y circulacidn territorial fueron efectuadas por Don Venustiano

Carranza.

4,- Con el caos monetario se permitid la libre circulacidn

de moneda norteamericana.

5.~ La reestructuracidén del sistema monetarioc se dificultbd
por el enfrentamiento entre los partidarios del patrdn oro y los

del patrdn plata.

.=~ A su llegada al poder, Carranza inicid la reorganiza-
cibén del sistema monetario. Cambid los billetes en circulacibn por
"infalsificables", y pagd el papel moneda que habia emitido. México

tuvo circulacidn exclusivamente metdlica de I9I5 a I925.
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7.~ En la reorganizacibén del sistema monetario participd
ampliamente Edwin Walter Kemmerer, representante de la politica

exterior norteamericana en materia monetaria.
8.~ La discusidn en torno a la necesidad de aceptar la
plata como moneda era parte de una polémica internacional que bus-

caba el establecimiento de un nuevo orden internacional.

Qe= En I9I8 triunfd en México la posicidn que apoyaba el

uso del patrdn oro.

México y la crisis monetaris internacional.

.- La primera guerra mundial propicid exportaciones de
monedas de plata mexicana que se pagaron en oro. También aumenta-
ron las ventas al extranjero de materias primas. ;

2.- Al finalizar la guerra europea el auge de la economia
mexicana desaparecid. El sistema financiero internacional sufrid
variaciones mediante las cuales Inglaterra pasd a ser un pals deu-
dor de Estados Unidos. ElL ddlar comenzd a funcionar como dinero

mundial.

3.~ La lucha entre Inglaterra y Estados Unidos para atraer
capitales hacia su territorio propicid que el metal precioso no
circulara libremente en el mercado mundial. La plata fue marginada

como medio internacional de pagos.
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4,~ Los palses pobres, que ahora forman el llamado tercer
mundo, tenian patrones con uso de plata o eran productores de ese
metal. De esta manera se vieron seriamente afectados por la politi-

ca de los monopolios financieros y por la banca internacional.

S«= el desplazamiento de la plata aumentd las dificulta-

des de los paises en el pago de su deuda externa. ‘

6.~ A partir de la conferencia monetaria internacional
llevada a cabo en Gé&nova en 1922, se formaron dos bloques econbmi-

cos: el de la libra esterlina y el del dblar estadunidense. México

participd en el bloque del dblar.

7.~ Con la crisis de I929 el patrdn oro se desplomd. El
sistema monetario mexicano enfrentd nuevas dificultades debido a

las exportaciones de monedas de plata.

8.~ Para contrarrestar la crisis el gobierno mexicano
abandond el patr6ﬁ oro y adopté el patrdn plata. Ademés dioc ca-

rlcter de moneda a los billetes del Banco de México.

Q.= Con la adopcibn del patrbdn plata los partidarios de
ese patrdn pensaron que México saldria de la pobreza gracias a sus
propios recursos naturales. En realidad, la adopcibén del patrbn

plata sirvid para ligar el valor del peso al valor del délar esta-

dunidense.
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I0.~- En I933 se llevd a cabo una conferencia econdmica en

Londres para reorganizar el sistema monetario mundial. Fue un

fracasoe.

El blogue del délar y la consolidacién

del Estado Mexicano,.

I~ Después del fracaso de la Conferencia de Londres el

dbélar se fortalecid como moneda internacional en América Latina.

2.~ Para lograr ese objetivo Estados Unidos aceptd pagos
en plata de los paises latinoamericanos y apoyd su lucha por la

rehabilitacibén de la plata.

3.~ México participd activamente en las conferencias mo-
netarias panamericanas llevando como posicién oficial la rehabili-

tacibn de la plata como moneda internacional.

4.~ En I934 la VII Conferencia Panamericana aprobd la

posicibén mexicana de crear un sistema monetario sinmetalista.

5.- Lejos de propiciar una mayor independencia econémica
de los paises latinoamericanos, el sistema sinmetalista favorecid

la instauracibén en el continente del patrén délar.

Al paso del tiempo este hecho seria determinante en las conferen-

clas de Bretton Woods.
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6e= A fin de controlar el sistema monetario interno, las
autoridades mexicanas promulgaron leyes mediante las cuales se
convirtid a los billetes del Banco de México en moneda nacional.
Para ello, se desmonetizo el peso de piata, se hizo inconvertible
el billete.del banco central y se concentrd la plata circulante en
las reservas de esé instituto. Sin esta opcidn los posteriores pro-

gramas de desarrollo del Estado no hubiesen fructificado.

Je= La rehabilitacibén de la plata como moneda no se llevd

a cabo Jjamhs.

La Segunda Guerra Mundial.

I.- La Segunda Guerra Mundial trajo de nuevo problemas
monetarios para México. La demanda exterior de plata aumentd des-
mesuradamente y se canalizb hacia la industria bélica. En Estados
Unidos la producci6n de armamento recurrid, incluso, al uso de las

reservas monetarias constituidas por metal blanco.

2.~ Una consecuencia del fenbmeno mencionado fue que en
México, crecid la produccibdn de artesanias de plata. E1l metal blan=
co escased y los orfebres fundieron los pesos para continuar con
sus operaciones. El resultado fue la escasez de moneda fracciona-

riae
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3.- La crisis se soluciond gracias a la saturacibn del

mercado con monedas de bronce y con la emisibn de cheques al por-

tador de baja denominacibdn.

4,- La Segunda Guerra permitid la imposicidén del délar

como medio internacional de pagos.

5e=En I944 el gobierno norteamericano llevd a cabo las

gestiones para que las Naciones Unidas aceptaran oficialmente el

délar como dinero mundial.

6.~ Mbéxico fue invitado a las conferencias de Bretton
Woods. Llevd como posicidn oficial la defensa de.la rehabilitacibn
de la plata. La pOSicién mexicana fue derrotada. El nuevo sistema

monetario internacional se formd en base al délar.




CAPITULO III

LA POLITICA MONETARIA




LA POLITICA MONETARIA: DEVALUACION Y CUANTIFICACION DEL CIRCULANTE

Al inicio de la década de los cuarenta el Estado Mexicano
consolidd su participacidn en la economia nacional. Para fines de
I94I, existian condiciones econdmicas, politicas y sociales que per-
mitieron aprovechar la Segunda Guerra Mundial como un fuerte impulso
al desarrollo. Uno de los instrumentos fundamentales para ello fue
la politica monetaria.

La politica monetaria consiste en un conjunto de medidas‘
para manipular el volumen y el valor del circulante monetario a fin
de controlar los efectos de las fluctuaciones econdmicas.

En esta medida, el Estado Mexicano no desarrolld una poli-
tica monetaria mientras no controld plenamente la emisibdn de moneda
a través del Banco de México. En sentido estricto, en México no hubo
politica monetaria, sino hasta los afios ‘treinta.

Con més de tres décadas de antelacibdn a la formacidn y con-
solidacidén del banco central existieron en el pais disposiciones le-
gales de carfcter monetario. Sin embargo, por lo general fueron res-
puestas a fluctuacionesleconémicas cuyos efectos nocivos sobre el
sistema monetario nacional eran ya un hecho, y no se les puede con-
siderar como parte de una politica monetaria. Es el caso, por ejem—
plo, del abandono del patrdon oro en I9I3. |

Caso contrario es el de las leyes monetarias de I93I y I932
que trataron de evitar la huida hacia el exterior de metal precioso
y concentraron en manos del Estado el dominio de la circulacion mo-
netaria. Este hecho tiene el carlcter eminentemente politico de o-
torgar al Estado la responsabilidad de fijar el valor del peso con

respecto a las monedas extranjeras. Los afios de I93L y I932 marcan
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la ruptura histdrica que dio al Estado el poder sobre los mecanig—
mos claves para dirigir la economia.

Aﬁn cuando los esfuerzos gubernamentales para controlar
los efectos de la crisis econdmica internacional no fueron escasos,
se llegd a una devaluacibn en 1933, que fijd una paridad de 3.60 -
pesos por dblar.

En esta ocasidn, la pérdida de valor de la moneda mexicana
constituyd un fenbmeno econdmico-politico estructuralmente distinto
a las dépreciaciones monetarias vividas con anterioridad: I905, I9I3-
I9oYs.

Fue }a primera vez que el Estado se halld ubicado en medio
de la crisis internacional y el sistema monétario nacional. Es de-
cir, el Banco de México, como institucibn estatal, tratd de absorber
los desequilibrios externos y evitar que &stos golpearan directamen-
te la economia nacional. Ademés, la nueva paridad del peso con res-
pecto al ddlar se fijd oficialmente, fendmeno sin precedentes en la
historia del pais. Finalmente, pero de radical importancia, es que
la fijacibn de la nueva paridad se hizo por debajo del valor del pe-
80, para generar saldos positivos en la balanza de Pagos. Esta es
una caracteristica fundamental de las devaluaciones que forman parte
de la politica monetaria. Esta Gltima es concebida, en lo fundemen-
tal, como una politica anticrisis, como una serie de medidas oficia-
les para evitar el descenso y propiciar el erecimiento econdmico.

Para México la crisis econbémica de los aiios freinta termi=-
né con una gran capacidad para manipular el circulante en manos del
Estado.

A partir de I935 el gobierno cardenista utilizd la emisibn

para impulsar el desarrollo econbmico mediante una politica social
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y de obras pQblicas. En estos afios se apoyaron la produccibén agri-
cola y las comunicaciones. |

Sin embargo, la desmedida emisibn de circulante llevd al
aumento de la deuda pfiblica, a la disminucibén de las reservas del
Banco de México y al flujo de capital hacia el exterior. La infla-
cibn apareciélcomo la expresibn mls clara de la crisis.

En marzo de 1938, a la vez gque se anuncid la expropiacibn
petrolera, el banco central se retird del mercado de cambios para
dejar flotar la paridad del peso. Para controlar la emisibn el go-
bierno debid firmar un convenio con el Banco de México donde se res-
tringieron los préstamos que esta institucibn le venfa otorgando.

Desde fines del siglo XIX la historia monetaria de México
se habfa enfrentado a continuas bajas en el valor del peso. Cuando
el Estado asumid la responsabilidad de fijar la paridad,en la mentali-
dad colectiva aparecid la ilusién de que breve se gozaria de la
estabilidad monetaria y del crecimiento econbmico sostenido.

La devaluacibén de I938 fue la prueba de que estos objeti-
vos no se lograrfan flcilmente y la protesta de la sociedad no se
hizo esperar.

La actual depreciacibn de nuestra moneda(I) es un folleto

1

donde la Confederacibén de Chmaras de Comercio e {Industriaj culpa
a la politica cardenista del fendmeno.

Con la expropiacibn petrolera Estados Unidos tomd repre-
salias contra México. Suspendid las compras de plata y la venta de
maquinaria para la explotacién del liquido negro, a la vez que en=
cabez§ una campafia internacional en contra de las exportaciones de
petrbleo mexicano. Asi ia nueva paridad del peso no pudo fijarse

sino hasta octubre de 1940; en 4.85 pesos por dblar.
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La Segunda Guerra Mundial trajo un nuevo momento para el
sistema monetario nacional. El circulante registrd un fuerte aumen-
to debido a la afluencia de capitales que hufan de Europa. Como se.
ha mencionado, las disposiciones de politica monetaria incluyeron
la emisidn de monedas de oro y plata para que fuesen atesoradas por
el pOblico. Ademés, se trataron de prevenir los efectos recesivos
que vendrian al finalizar la guerra. |

Las caracteristicas de la politica monetaria desde sus i-
nicios hasta la Segunda Guerra son tratadas por Ricardo Torres

Gaytén en su libro titulado Politica monetaria mexicana(2>.

Al terminar la Segunda Guerra, la politica monetaria me-
xicana vivid un fuerte impulso. Internamente se contaba con la con-
solidacidn del Banco de México y con el fortalecimiento del sistema
bancario nacional. Externamente se habian definido las bases del nue-
vo sistema monetario inﬁernacional, que afn cuando instaurd la so-
berania mundial del dblar, permitid un crecimiento econdmico para
México. Adem&s, se abrieron las fuentes del crédito exterior que des-
de entonces se convirtid en parte fundamental de los ingresos que el
Estado Mexicano utilizaba para desarrollar la economia.,

~ 8in embargo, en lo inmediato tanto exportaciones como impor-
taciones decrecieron, los capitales regresaron a Europa, las reser-
vas del Banco de México disminﬁyeron. El estado, que durante la gran
conflagracibn habia fomentado las obras pOblicas debid enfrentarse a
un nuevo proceso inflacionario. |

En julio de I948 se abandond la paridad de 4.85 pesos por
ddlar y se la dejdé flotar hasta julio de I949 en que se fijd a 8.65
pesos por dblar.

En esta ocasibn existid un nuevo elemento. Antes de
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devaluar la moneda el Estado utilizb los acuerdos de estabilizacibn
que habia firmado, en I946, con el Fondo Monetario Internacional
(FMI). Obtuvo un préstamo de la institucibén mencionada y otro del
fondo de Estabilizacién de Estados Unidos. Desde entonces el valor
del peso mexicano se fija con el acuerdo de las instituciones inter-
nacionales de crédito.

Enrique Padilla definid en La devaluacién del peso mexica-

no: cuatro conferencias(s) las causas de esta devaluacibn y propuso

algunas medidas bara contrarrestar sus efectos. Después de I949_se
vivid un-nuevo auge que estuvo influido por la guerra de Corea
(I950-1951).

A principios de los cincuentas el desarrollo econbmico ha-
bia transformado sensiblemente al sistema monetario nacional. De
I933 a 1940, por ejemplo, el medio circulante se componia en primer
lugar de moneda methlica, después de cuentas de cheques j en Gltimo
termino de billetes. Para I95I el orden era el siguiente: primero
cuentas de cheques, después billetes y por iltimo moneda met&lica.
Esta iltima composicibn respondid a un aceleramiento de las transac-
ciones econbmicas. |

Al terminar la guerra de Corea la economfia mexicana sufrif
una nueva recesibn entre I952 y I953. Con la salida de capitales no
se pudo sostener la paridad cambiaria y en I954 se anuncibd oficial-
mente una nueva devaluacibédn. A ella se refiere Carlos Carranza

Edwards en La devaluacibén monetaria de I954. Anflisis de sus causas

y consecuencias (4).

El descontento popular fue mayor en esta ocasién que con
las devaluaciones anteriores. La pérdida de valor del peso consti-

tuia, para muchos, un fracaso de la participacibn del Estado en la
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economia, cuya acci6n fundamental habia sido propiciar el creci-
miento econdmico y evitar la crisis. En estos afios la estabilidad}
monetaria empezbd a convertirse en un valor politico.

En I959 el peso volvid a tambalearse y diversos sectores
econbmicos presionaron al Estado para que mantuviera la paridad.

Un ejemplo es Politica monetaria de crédito(5), donde Anibal de

Iturbide, entonces director del Banco Comercial Mexicano y desta-
cado dirigente intelectual de la banca privada mexicana, insistid
en que debia mantenerse el valor de la moneda y afirmaba que. la in-
flacibén no es el finico medio para impulsar la economia.

Otra expresibn es la que Héctor Hugo del Cueto presenta en

Cuando el peso valfa més gue el dblar....ensayo histbdrico de las de-

valuaciones monetarias de México(6). Después de hacer una resefla his-

tbérica del problema, el autor se manifiesta en contra de las devalua-
ciones, pues senala que han ido perdiendo su capacidad para generar

crecimiento. Al argumentar su posicibén afirma:

"De 1939 a I9%47, cuando no hubo devaluacibn mo-
netaria, el aumento real de la produccién es de
79% y el de la poblacibn de 27%, o sea que el de-
sarrollo econbmico del pais puede estimarse para
ese lapso en un 58%, a razbn de una tasa anual de
un 8.3%. De. I947 a 1955, cuando hubo dos devalua-
ciones monetarias, el aumento real de la produc-
cibn es de solo 30% y el de la poblacidn de 27%,
o sea que el desarrollo econbdmico del pafs puede
entimarse para ese lapso en II% nada mls, a ra-
z6n de una tasa anual de I.4% finicamente,

Hay, pues, motivos suficientes para afirmar que
las devaluaciones monetarias van perdiendo gra=-
dualmente su eficacia para estimular el desarro-
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1lo econbmico del pais, en la hipbdtesis de
que sirvan realmente para ese fin,....han sgido,
vy cada dia lo ser&n més, no sélo un alto precio

a pagar, sino un precio exageradamente elevado,
si no es que /demasiado injusto, absurdo y cos-

tosisimo, para alcanzar el desarrollo econbmico
de México"?

in la medida en que la estabilidad monetaria se convierte
en un valor politicé se le equipara con la capacidad personal del
presidente de la Repfiblica en turno para proporcionar a la poblacibn
la tranquilidad econdmica que del sistema politico nacional se es-

pera. Fue en este sentido que Mateo Solana Gutiérrez escribid Las

devaluaciones en México. éCual serf la polftica econbdmica de Adolfo

Lépez Mateos?(7).

El Estado debia enfrentar un proplema real. A pesar del
crecimiento due registraba la economia el valor de la moneda bajaba;
ya fuese mediante devaluaciones o por aumento constante de los pre-
cios internos. La inflacibn aparecfa como fenbmeno colateral de la
politica monetaria impulsada por el Estado. Para muchos, este hecho
1llevbd a la reconsideracibén tanto de las medidas prlcticas como de las
concepciones tedricas sobre las que se sustentaba la politica mone-
taria mexicana.

En términos simples, la inflacién se conoce como el alza
de precios provocado por un exceso de circulante monetario. Surgib

entonces la necesidad de preguntarse cbmo y hasta donde era posible

+ Héctor Hugo del Cueto, op. cit., p. 307-308"
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manipular el circulante, a fin de impulsar la inversidn y el empleo,
pero sin que los precios se dispararan. Al respecto, Cecilia Ldpez

de la Vega, en La oferta monetaria en MéxicocB), afirma:

"Si se permite que la oferta monetaria aumente

a un ritmo mayor que el incremento de la oferta
de mercancias y servicios, ocurrirfn presiones
inflacionarias sobre el nivel general de precios.
Esto a su vez ocasionari problemas en la balanza
de pagos"?T '

Se dio una polémica que buscaba definir si la inflacibn era
‘inherente al desarrollo o si se trataba de una desviacibdn.

La discusidn tebrica, cuyos origenes se dieron en los pai-
ses desarrollados, principalmente Estados Unidos, tuvo en México un
desarrollo importante.

Después de I954, hubo en México un auge de la ciencia eco-
nbmica, que tuvo en el desarrollo de la econometria el instrumento
pbr excelencia para la cuantificacibn de las tendencias econdmicas.
De ella surgid, como aspecto fundamentél, el cllculo del volumen ne-
cesario que en México debia registrar el circulante monetario.

Las estimaciones pretendfian responder a la pregunta de
cudnto se necesitaba lanzar a la circulacibn para lograr un equili-
brio entre la oferta y la deménda de moneda. EL desarrollo tebrico

mencionado se dio en las escuelas de economia, principalmente en la

+ Cecilia Lbpez de la Vege, op. cit. p. &
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UNAM?

Como hemos mencionado, los avances tebricos mhs importan-
tes se dieron alrededor de la relacidn entre la oferta y la demanda
monetaria. Numerosos aspectos derivados de ese problema se investi-
garon dando, en los hechos, respuestas a numerosas interrogantes
que el quehacer préctico del Banco de México planteaba a la teoria.

Para ilustrarlos mencionaremos varios ejemplos.

En Un ensayo tebrico sobre la expansibn monetaria en Mé-
5322(9), Ernesto Ramirez Solano explica un mecanismo que, en su o-
pinibn, permite saber cudl es el monto méximo de dinero que los |
bancos pueden emitir para no generar inflacibn. Este trabajo toma

en cuenta no nicamente la emisibn del Banco de México, sino, sobre

todo, el efecto multiplicador de medios de pago que generan los

bancos comercialesf+

El auge y la eficacia de las técnicas econométricas co-
rresponde a la fase de crecimiento que la economf{a mundial regis-
trb después de la Segunda Guerra Mundial. Conforme mhs se avanza-

ba en el desarrollo, mayores resultados daba la explicaci6n de esta

+ Tanto los principios tebricos de la politica monetaria como las °
técnicas concretas de su utilizacibén se desarrollaron fundamen-
talmente en Estados Unidos. E1l fin de la Segunda Guerra y el es-
tablecimiento del sistema monetario internacional con base en el db-
lar dio fuerza al trabajo tebrico en ese pals. En esa medida los
trabajos desarrollados en México tienen una gran influencia de
los pensadores norteamericanos.

++La multiplicacibén de medios de pago por parte de los bancos co=-
merciales es de radical importancia, ya que contituia una de las
variables no controladas por el Banco de México. Para I968 el
dinero creado por la banca privada representaba més del 50% del
total de la oferta monetaria. Este hecho contribuyd, afios después,
a la ineficacia de la politica estatal. |
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ciencia. Incluso en algunos tebricos surgid la ilusibn de que el
crecimiento era efecto exclusivo del desarrollo de la ciencia eco-
némica. En México se elaboraron anflisis cada vez més concretos del
control del circulante monetario. Por ejemplo, Luis Ernesto Moreno

Noriega en Algunos'aspectos relativos a la contabilidad y auditoria
(1I0)

de la emisibén de moneda en la banca central de México , habld

de la necesidad de crear una fébrica de billetes en México, ya que
&stos se producian en el extranjero. La fabricacibn nacional de
billetes se inicibd en I969,

De los trabajos que velan al crecimiento econbmico como
un efecto de la aplicacidn de técnicas econométricas, se originaron
escritos y planteamientos muy técnicos que llegaron a considerar
inmutables algunas variables econbmicas, como la inflacibn y las

tasas de interés. Un ejemplo es Elaboracién'gg hipdtesis explicati-

vas de los cambios en la demanda de dinero en México I955-I368(II),

donde Francisco Maydon Garza afirma que la demanda de dinero por
persona es una constante.

El desenvolvimiento de los métodos para cuantificar el cir-
culante llevd a la formacibn del personal calificado para el manejo
de estos aspectos. La mayoria de los egresados de las escuelas esta=-
tales de economia pasaron a formar parte de los cuadros calificados
del banco central, donde tuvieron la oportunidad de aplicar y desa-

rrollar sus conocimientos?

+ QuizA esto expligue el vacfo tebrico en la interpretacién econd-
mica que se vivid en México entre mediados de los setentas y prin-
cipios de los ochentas. En la medida en que la interpretacibn més
desarrollada correspondia a los momentos de estabilidad, al esta=-
llar la crisis hicieron falta elementos tebricos para su anblisis.




-I16~

Otra fuente de produccidn tebrica con amplia influencia en
el pensamiento econdmico de la época en México, es el Centro de Es-
tudios Monetarios Latinoamericanos (CEMLA), fundado por las institu-
ciones internacionales de crédito para apoyar la formacibn de los
funcionarios del Banco de México y de los bancos centrales de Améri-
ca Latina. De alli salieron muchos de los textos clhsicos sobre el de-
sarrollo econdmico de nuestro pais.

Un ejemplo es Aspectos generales de los instrumentos de po-

litica monetaria y crediticia en México.(Ie), los autores del traba-

jo son Ruiz Equihua: y Leopoldo Solis.

Sin embargo, cuanto mas avanzaba el Estado en la manipula-
cibn del circulante monetario, més prdximo se hallaba de una crisis
inflacionaria, ya que el manejo del dinero con‘fines de impulso eco~-
nbdmico entrafia un problema insalvable.

En términos generales, se puede decir que la cantidad de
dinero que se requiere lanzar a la circulacidn cuando se instrumen-
ta una politica econdmica esta determinado por tres factores:

Uno corresponde al conjunto de los valores de las mercancias

existentes en la circulacibn. Otro, depende de los planes y pro-
gramas de inversibn que el Estado pretenda impulsar a fin de generar
un detefminado ritmo de crecimiento., Cuando el Estado ha puesto en
préctica el punto anterior, se ve comprometido a mantener los nive=~
les de inversibén y consumo logrados hasta el momento. Si por alguna
razdn esos niveles disminuyen, el Estado procederid a lanzar dinero
adicional a la circulacidn para recuperar el nivel precedente. Lo |

mencionado constituye el tercer factor de incremento de la oferta

netaria. ‘
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Otra fuente de produccidn tebrica con amplia ;;fluencia en
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Un ejemplo es Aspectos generales de los instrumentos de po-~

litica monetaria y crediticia en México.(12>, los autores del traba-

jo son Ruiz Equihual y Leopoldo Solis.
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cién del circulante monetario, mAs prdoximo se hallaba de una crisis
inflacionaria, ya que el manejo del dinero con'fines de impulso eco-
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En términos generales, se puede decir que la cantidad de
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Uno corresponde al conjunto de los valores de las mercancias
existentes en la circulacibn. Otro, depeqde de los planes y pro-
gramas de inversidn que el Estado pretenda impulsar a fin.de generar |
un detefminado ritmo de crecimiento. Cuando el Estado ha puesto en
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les de inversidn y consumo logrados hasta el momento. Si por alguna
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monetaria.
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El problema al que nos referfiamos en un principio se day
porque umvez que el dinero ée halla en la circulacibdn es prédtipa— 
mente imposible saber qué parte corresponde a cada una de las.funciofw'
nes que debe desempefiar. En la medida en que la renovacibn de los
medios de pago tienen una periodicidad mayor que, por ejemplo,f;a;f?
renovacién de los ciclos de inversibn, no es diffcil qué importantés.T¢
sumas de dinero se desvien hacia el atesoramiento, la especulacibn
y el consumo suntuario sin que el fendmeno sea transparente para
los dirigentes de la politica econdmica. Es probable que aquellos se
percaten del mads cuando éste incluso ha llegado a formar parte es-
tructural del sistema econbmico. :

IEn esas condiciones, las medidas de politica econdmica tien-
den a perder efectividad. Buena parte de lo dicho ocurrib en el ca- -

sO mexicano.




LESTABILIDAD NACIONAL, DESEQUILIBRIO INTERNACIONAL

Después de 1959, la estabilidad monetaria fue un hecho.

El Estado Mexicano basbd su prestigid a partir de entonces, en su
capacidad para impulsar el crecimiento econbmico controlando la in-
flacién y manteniendo el valor del.peso. Incluso a nivel mundial la
moneda mexicana fue utilizada por el Fondo Monetario Internacional
como divisa estable para apoyar a paises con problemas en su balan-
za de papgos.

En tales condiciones se generd un fenbmeno peculiar. El
crecimiento fue atribuido mhs a capacidades de administraciédn guber-
namental y a utilizacibn de técnicas para calcular el ritmo de desa~
rrollo que a la fase de auge del ciclo econbmico internacional. La
base externa dei crecimiento de México se debia al aumento en las
exportaciones que Estados Unidos impulsd durante y después de la
Segunda Guerra Mundial, El auge mexicano posterior a I944 estuvo
ligado a las exportaciones norteamericanas que crecieron gracias a
que Europa estaba destruida y el mercado internacional quedd en po-
der del vecino pais del norte.

Para la década de los sesenta, cuando México logrd la esta-
bilidad, los paises europeos se habian reconstruido. No solo dismi~
nuyeron las exportaciones norteamericanas, sino que algunos paises,
principalmente Alemania y Japbn, compitieron en el mercado interna-
cional con su antiguo proveedor. El hecho repercutidé en la economia
mexicana donde las exportaciones disminuyeron.

Asi, las funciones del dblar como dinero mundial se tamba-
learon. Se planted la posibilidad de un nuevo desequilibrio en el

sistema monetario intermacional.
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El retraimiento de la venta de mercancias estadunidenses
en el exterior llevd a su encarecimiento, lo que generd una dismi-
nucibén real en el valor del dblar. Como este Qltimo es la base del
gistema monetario internacional, su pérdida de valor afectd no 8610
a la economia interna de Estados Unidos sino a las economfias de los
demés paises.

Durante afios el gobierno norteamericano no aceptd oficial-
mente la depreciacién de su moneda; no obsfante, el valor del orol
tendid al alza. Asi la cafda del dblar se convirtié en un hecho no
reconocido por el gobierno de Estados Unidos por razones politicas.

Aln cuando en México apenas se entraba en la etapa de esta-
bilidad, algunos especialistas advirtieron sobre las repercusiones

que esto traerfa para nuestro pals. Ramén Ramirez Gdmez, por ejem-

plo, expresa sus ideas en La posible revalorizacidén del oro y sus

(13)

efectos en la economia mexicana.

Se observaba con interés la actitud del gobierno nortea-
mericano:

"A principios de I960, las autoridades de Es-
tados Unidos empezaron a mostrar una creciente
preocupacidn en torno al porvenir de la econo- |
mia norteamericana. Y si bien en los circulos
financieros privaba una opinibn optimista, la
Junta de Gobernadores del Sistema de Reserva
Federal considerd necesario reducir las tasas
de descuento a fin de dar mayor holgura al sis-
tema de crédito y poder asi contrarrestar cier-
tos factores deflacionarios"?

+ Rambén Ramirez Gbémez, ope. cit. p. 8.La afirmacibn citada es de
Alonso Aguilar. .
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Ya para esas fechas se hacian los seflalamientos sobre las ..

repercuciones de este fenbmeno en el interior de nuestro pais:

"la devaluacibn del dblar frente al oro, que

en Suiza y otras naciones se considera que serd
inevitable, arrastraria a los paises que como ' "@
México dependen econbdmicamente de Estados Uni~
dos, y lo que es todavia mhs grave, la sola a-
dopcidén de medidas como las que ya han empezado ,
& tomar en Norteamerica, aln antes de producir-
se dicha devaluacibén, o aunque no llegue a pro-
ducirse prbdximamente, dafiaran a nuestra econo-
mia y debilitarfn nuestra balanza de pagos, So=-
bre todo si el gobierno mexicano no toma sin
demora las medidas defensivas que México esté
requiriendo desde hace tanto tiempo"f

AdemAs se analiza la posicibn de debilidad en que se en-

contraban los hoy llamados pafses del ‘Tercer Mundo;

"Esto (la inestabilidad del délar) indudable-
mente retrasaria el desarrollo econbmico de :
las naciones pobres si, como es pretensibén de =

la mayoria de sus gobernantes mantienen la e-
quivocada tesis de que sblo con la "ayuda' de
las grandes potencias iﬁperialistas\se ha de
lograr el incremento de sus estancadas econo=
mias"?* |

+ Ibidem., p. I3.La 1dea citada es de Alonso Aguilar.
++Lbidem, DPe 29.EL parentesms es nuestro.




-121-

Para el caso de México Rambn Ramirez propone que el gobier-

no desarrolle una politica monetaria independiente de Estados Unidos
Yy adopte medidas tales como el control de precios de los articulos
de conswno familiar, el control de importaciones y exportaciones é
fin de evitar desequilibrios en la balanza de pagos, la regulacibn
del crédito y de la inversibn pliblica y la diversificacibén del mer-
cado interno.

Estados Unidos no reconocid la depreciacidn de su moneda y
la consecuencia fueron crecientes desdrdenes en la economia interna-
cional. Debido a ellos en I96I Inglaterra devalud la libra esterlina;
inaugurando el camino de devaluaciones que al cabo de unos cuantos
afios, serfia el comin denominador de las monedas de los paises liga-
dos al dblar.

Para estas fechas, en M&xico la situacibn econbdmica gene-
ral que convivia con la estabilidad monetaria era la siguiente: a-
traso de la agricultura frente a la industria, concentracibn de la
riqueza en pocas'manos, surgimiento de oligarquias financieras, in-
dustriales y comerciales y dependencia creciente de Estados Unidos,

En I964 el saldo entre importaciones y exportaciones comen=-
z6 a ser negativo. Las autoridades mexicanas decidieron impulsar una
politica monetaria no devaluatoria.

Ta inestabilidad internacional crecib. En noviembre de I967,
se devalud la libra esterlina por segunda vez. Este fenbmeno y su
relacibn con México son tratados por Gustavo Adolfo Valdéz Martinez

(I4)

en México ante el dblar , donde afirma:
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"los efectos que tuvo la devaluacidn de la li-
bra en el pails fueron benéficos en cuanto a
nuestras importaciones, ya que ahora pagaremos
menos por estos articulos, también en cuanto a
los préstamos concertados antes de la devalua-
cién, se pagard menos por ellos"}

Esta afirmacién era cierta. Sin embargo, las devaluaciones
de las monedas europeas significaban también una revaluacibn del
délar, hecho que golpearia fuertemente la estructura econémica y
monetaria de México. ¥n este sentido Valdéz Martinez afirma que el
pais no podri sostenerse a la crisis mundial del imperialismo.

En I968 el gobierno francés exigid al de Estados Unidos el
pago en oro de los ddlares que tenia en sus reservas y cuya presen-
cia propiciaba desniveles en su balanza de pagos. Tal demanda no
fue satisfecha. En agosto de I969 el franco francés debid devaluar-

se. Lie siguid el marco alemhn en octubre del mismo afio.

La crisis monetaria de I968 se tratd en México ante una

crisis internacional(I5), cuyo autor es Emilio Rafael Pulido

Alvarez.

Al finalizar la década de los sesenta la crisis del siste-
ma monetario basado en el dblar era ya un hecho innegable. Sin em-
bargo, en México reinaba la estabilidad monetaria. En su {ltimo

informe de gobierno el presidente Diaz Ordaz dijo:

", ve.Ante un panorama monetario internacional
incierto logramos otro afio, sin devaluacién"t*

+ Gustavo Adolfo Valdez, op. cit. p. 209
++Valdeéz Martinez. op. cit. p. 209
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La primera devaluacibn oficial del dblar se dio en I97I.
1l Estado mexicano decidid mantener la paridad fijada en I954, 1o
que significd una devaluacibdn real del peso, pero con efectos mi~
nimos sobre la economia nacional. Dos afios después, en I973, el
ddlar sufrib una nueva devaluacidn. México siguiéiuna politica si-
milar a la instrumentada en I97I, L& estabilidad aparentemente con-
tinuaba. E1 peso aparecia como una moneda bastante estable. Sin em=
bargo, para el exterior comenzaba a ser obvio que la moneds mexiéa—
na se devaluaria. En I973 el mercado monetario de Chicago comenzd
a operar con estimaciones a fubturo del valor del peso.

Un texto que se refiere a estos momentos es La crisis mo-

netaria internacional y sus repercusiones en la economia mexicana(16)

publicado por la Asociacidn Nacional de Economistas Consultores,
A.C,

Aln cuando para muchos economistas era indiscutible que
la paridad de I2.50 pesos por ddlar estadunidense no podria soste-
nerse, el Estado mexicano tenia razones politicas para luchar deno-
dadamente contra una devaluacidn y sostener el ritmd de crecimien=-
to. -

Para ello, el Estado intentd romper con algunas de las ten-
dencias que internamente se habian generado y que eran nocivas a
nuestra economfa; entre ellas, la concentracibén del ingreso y la mo-
nopolizacibn, El resultado fue gue la iniciativa privada se opuso
airadamente a la politica econbmica.

En buena medida, esta oposicién' se expresd en el decreci-
miento de la inversién privada productiva. Para sostener el nivel

de empleo, la inversién pliblica inicid una etapa de expansibn.
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La inflacidn comenzd a golpear ferozmente la estructura
econbdmica. En La inflacibn en México(l7) y Vilchis y Galén sefialan

lo siguiente:

"Para explicar la inflacibén en los Gltimos cua=
tro afios (I97I~I974) hemos de tomar en cuenta
circunstancias como lag siguientes: la produc-—
cibébn agricola, que en las Qltimas d&cadas habia
crecido m&s que la poblacibn, llegd a crecer i-
gual y luego menos que esta Ultima; la oferta
industrial se ha mostrado insuficiente, unida

en forma contradictoria a un exceso de capaci-
dad ociosa....asimismo, tenemos el probteccionis=-
mo irracional que arrastra el sector de la in-
dustria y su consecuente mercado cautivo; el
establecimiento de nuevos impuestos y el incre-
mento de otros, asi como su recuperacidn exage-
rada sobre el consumidor, la baja tasa de incre-
mento de la inversidn privada, eteh?

Todas estas condiciones, que correspondieron a una econo-

mia incapaz de responder con cambios adecuados a la nueva situacibn
internacional llevaron durante I976 a una lucha desesperada por par-
te del gobierno del presidente Echeverria para sostener el valor del

pPeso.

+ Vilchis y Galén. ope cite, Ds 76



LA DEVALUACION DE I976

A principios de I976 se inicid en algunas revistas extran-
Jjeras la publicacidn de una serie de articulos sobre la economia
mexicana que preveian la devaluacibn del peso.

En el mes de enero aparecid en The Economist,"Mexico, de-

valuation in december?"(IB); alll se afirmaba que no obstante los

esfuerzos del gobierno mexicano por evitar la devaluaciédn que ha-
bia recomendado el FMI, la estabilidad del peso estaba en peligro.

Textualmente senialaba lo siguiente:

"E1l gobilerno (de México) esth& demostrando una
vez mAs que prefiere la inflacibdn a la impopu-
laridad. La politica mexicana impide un ataque
real a la inflacibén para defender el peso. El
presidente Echeverria encuentra poco atractivo
arriesgar el apoyo del movimiento obrero orga-
nizado limitando los incrementos salariales.
Dejard este honor a su sucesor el sefior José
Lopez Portillo, que tomar& el poder a fines de
este afio. El sefior Portillo, dice oponerse tam-
bién a la devaluacibn, pero debido a su cargo
anterior como ministro de finanzas, indudable-
mente sabe que es mejor"f

+ The Economist, enero 3I-febrero 6 de I976.
paréntesis es nuestro.
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La situacidn para la economia mexicanea se tornaba cada

vez mhs diffcil., Segln la revista norteamericans Hanson’s Latin

American Letter, el peso sufria ataques provenientes de la comuni-

dad bancaria, En "Our preocupation with Mexico: the peso"(19), se

afirmaba que la devaluacibén se daria, posiblemente, hasta que la
nueva administracibdn tomase el gobierno.

Mientras tanto, en Méi?gi?giga%resiones de ios grupos em=
presariales para que el gobierno sostuviese la paridad monetaria.
En "Lo peor para México serfa devaluar el peso"(ao), publicado en
el mes de marzo, el Lic. Pablo Aveleyra, subdirectori” el Banco
Nacional de México, S.A. afirmaba que una devaluacibén impediria
las exportaciones, desataria el alza de los costos internos que de-
jarian al pals sin capacidad para competir en el exterior, revivi-
rfa la inflacidn y encarecerfia las importaciones haciendo subir
autombticamente el nivel de la deuda exbterna. Pensaba que esa medi-
da debia evitarse.

In el mes de abril el presidente Echeverria inaugurd la
XLIT Convencibn Nacional Bancaria. Ante mhs de dos mil banqueros
nacionales y extranjeros reunidos en Acapulco, el%secretario de
Hacienda, Lic. Mario Rambn Beteta, garantizd la estabilidad del
peso mexicano y la libre convertibilidad de la moneda. Ademls ex-
puso los logros mAs importentes que la administracibn habla obte-
nido gracias a la ampliacién del gasto pliblico: obras de riego,'in-
cremento de las reservas probadas de petrdleo, aumento en la produc-
cidn de petroquimicos, duplicacibn de la capacidad instalada de 1a
industria siderfirgica, incremento de la capacidad elbctrica, mayor

nimero de carreteras construidas, construccidn de escuelas y vivien-
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das, lLa resenia de este evento se encuentra en "Que el peso es esta-~
ble y de firme convertibilidad"(EI)

Los rumores continuaron. El miércoles I4 de abril, durante
una conferencia de prensa, el presidente Echeverria fue interrogado

por el Dr. Thorn, primer ministro de Luxemburgo, acerca de la ver-

sidn propalada por The Wall Street Journal en el sentido de que 1la

moneda de México se acercaba a una devaluacidén. Tanto el presidente
mexicano como’ su secretario de Haclenda calificaron los rumores de
"ingenuos y mal intencionados".

Una resefia de este encuentro estd en "EL peso y las inver-
siones"(ae)

3in embargo, el IO de mayo la revista Tiempo mencionaba
que a pesar de las reiteradas afirmaciones hechas por funcionarios
sobre la firmeza de nuestro peso, en los Estados Unidos continua-—
ban los rumores. Los vecinos del norte recelaban de la paridad del
peso después de haber confiado durante 20 afios. Los bancos extran-~
jeros, las corporaciones y los inversionistas privados comenzaron
a cambiar sus pesos por ddlares. Los especialistas norteamericanos
mencionaban como causas de la inminente devaluacidn la deuda exter-
na de cerca de I8,000 millones de dbdlares y el déficit de la balan-
za comercial., Un articulo donde se comenta esta situacidn se titula
"Mas sobre el peso"(23)

"Precisiones sobre la estabilidad cambiaria"(ag) es. una
reserfia de la conferencia de preﬁsa llevada a cabo el 28 de abril
con el secretario de Hacienda y los corresponsales extranjeros. El
funcionario reiterd que el peso no se devaluaria porque existian
amplias reservas monetarias en el Banco de México que excedian los

3 millones de dblares, porque no habia demanda excepcional de mo-
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neda estadunidense y porque no se obtendria ningin beneficio de u-
na devaluacidn. Otras razones que dio fueron que México era cada
dia més aulosuficiente en la produccién de alimentos y era capaz
de exportar energéticost

En apoyo al secretario de Hacienda hicieron declaraciones
similares el presidente de la Confederacibébn de Chmaras Industria-
les y un expresidente de la Asociacidén de Banqueros de México.

Iinalmente, el 3I de.agosto el Lic. Mario Rambn Beteta
anuncid el abandoﬁo de la paridad de I2.50 pesos por un ddlar que
habla sido fijado desde I954. La nueva paridad se dejd en flotacibn.
AGn cuando desde principios de afio diversas publicaciones naciona~
les y extranjeras habian mencionado la posibilidad de la devalua-
cidn para el grueso de la poblacibén la noticia constituy6 una desa-
gradable sorpresa. |

El acontecimiento fue resefiado en la mayoria de los dia-
rios y revistas nacionales.

"Nuevo tipo de cambio del peso"(as) contiene informacidn
al respecto., La medida produjo gran confusidn en todo el pais. Las
principales reacciones en contra, tanto del pais como del, extranje-
ro, se produjeron en la Ciudad de México y las zonas fronterizas.

El semanario AnAlisis Econdmico del 6 de septiembre, en apoyo al

gobierno invitd a los dirigentes de empresas a considerar con sere-
nidad las medidas estatales y sus posibles efectos mediatos e inme-

diatos sobre la economia.

+ IEn la conferencia de prensa participaron los representantes de las

agencias Latin Reuter, ANSA, MacGraw=Hill World News, Radioemisoras

y ‘Pelesistema de Alemania Federal, Asociated Press, C.B.S., The
Times, Prance Presse y United Press International.
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La publicacidén pedia mantener una actitud racional respecto a las |
Perspectivas de las empresas y del desarrollo nacional en géneral,
sin olvidar que los efectos a corto y a largo plazo serian distin-
tos.

El shbado II de septiembre el presidénte Echeverria decre-
t6 un tipo de cambio de I9.70 pesos por ddlar a la compra y de I19.90
pesos por ddlar a la ventae. Asi, el peso se devalud 58% entre el 3I
de agosto y el II de septiembre de I976.

Seghn "Nuevo tipo de cambio"(26), los secretarios de Ha-
cienda, Industria y Comercio, del Trabajo y Patrimonio Nacional,
asi como los directores del Banco de México y de la CONASUPQO, opina-
ron que el decreto despejaba toda clase de especulacidn e incertidum-
bre. Los problemas que la devaluacidn generd a corto y a largo pla-
zo a los sectores industrial y comercial fueron mltiples. Iban des—
de la necesidad de mantener la liquidez hasta ia urgencia de aprove-
char las oportunidades para exportar que abria la disminucidn del
valor de la moneda. |

La devaluacidn no fue una alternativa real para la clase
empresarial. Aln cuando el volumen global de élgunas exportaciones‘
aumentaron, los mirgenes de utilidad se redujeron. Este Gltimo fe-
némeno se seflala en "Devaluacidn y comercio exterior; impacto posi-
tivo para el pals, pero incierto para muchas oompaﬁias"(27).

No obstante, en "Devaluacidn: medidas y planes"(28), se
menciona que la iniciativa privada habia reaccionado favorablemente
a la nueva situacidn monetaria y que los lideres de la CONCAMIN,

CONCANACO Y CANACINTRA presentarian al gobierno un programa para

fortalecer y complementar las medidas dictadas al respecto.
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Antes que los empresarios llevaran a cabo su plan, el 26 de
.octubre, el director del Banco de México, S.A. anuncid una nuevé
devaluacidn del peso, esta vez por mas del 33%,"De nuevo la flota-
cién"(ag)seﬁala las disposiciones anunciadas por el bance central
y las reaccilones que se suscitaron en torno a las mismas.

Se produjo una desmesurada compra de dbdlares. El Banco de
México decidid suspender su venta y la Secretaria de Hacienda y Cré-
dito Pliblico transfirid a la Comisidn Nacional de Valores la autori-
zacibn para que las casas de bolsa operasen con divisas en sus ofi-
cinas.

La situacidn produjo en algunos sectores de la poblacidn
incertidumbre, en otros sectores franca oposicibn. El autor Luis

Pazos forma parte de estos Gltimos, en su texto Devaluacidn y esta-

tismo en México(Bo), donde expone sus argumentos en contra del Esta-

do.

La proximidad del cambio de gobierno mantuvo la inestabili-
dad del peso. A fines de noviembre y principios de diciembre su pre-“
cio llegd hasta 28.50 pesos por dbélar. Sin embargo, la llegada a la
presidencia de la Repliblica del Lic. José Lbpez Portillo y el anun~-
cio de un cambio en la politica econbdmica hicieron bajar el valor
del peso a mediados de diciembre. En esos dias la paridad fluctud
en derredor de los 20.I5 pesos por dbélar.

La devaluacidn de I976 rompid violentamente con estructu-
ras econdmicas, politicas e ideoldgicas que se hablan generado en
México durante décadas. El producto de afios de esfuerzo gubernamen-—
tal para impulsar el desarrollo econbmico estalld ante la gmbestida

de la crisis econbmica internacional, La historia econbmica del pais
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desde la Revolucién habia hecho de la estabilidad monetaria un ob-
Jjetivo fundamental de la politica econbmica. En ese sentido, la de=-
valuacidn constituyd un fracaso para el Estado. Adembs, le hizo per-
der el control de los mecanismos econbdmicos nacionales. Al igual que
las depreciaciones anteriores a 1932, la devaluacidn de I976 no fue
mbs que la aceptacibn de una situacibdn de hecho: la economia y el

Istado Mexicano se hallaban en quiebra.



EL. GOBIERNO DE LOPEZ PORTILIO Y LA LUCHA CONTRA

LOS BANQUEROS

EL presidente Lbpez Portillo recibid el poder en condicio=~
- nes econbdmicas sumamente diffciles. La crisis monetaria, que se pro-
dujo tres meses antes de su arribo a la presidencia, habia demos~
trado que el modelo de desarrollo instrumentado desde los arios cua=-
renta se habia agotado. El sistema bancario también se hallaba debi-
litado. La captacibén de recursos de la banca privada habia disminui-
do drésticamente ante el estancamiento del ahorro, retiro de depbsi-
tos en moneda nacional, disminucibén de bonos, cuentas de cheques,
certificados de depbsitos a plazos.

Sin embargo, la responsabilidad de la situacibdn fue atri-
buida a la politica econbmica del presidente saliente y no a un fe-
némeno estructural. Asi, las lineas generales de los primeros afios
de pobierno se definieron por una alianza entre el Estado y la ini=
ciativa privada. |

Para sostener la inversibn productiva el gobierno optd por
la emisibn de circulante monetario. De esta manera los riesgos de
la crisis fueron absorbidos por el Banco de México y no por la ban-

ca privada. Al respecto, en enero de I977 el articuloe "Sector finan-

ciero. Emprende su recuperacibn"(BI) sefialas

"A pesar de la debilidad del ahorro.,el financia=-
miento de la banca privada a las actividades eco-
nbmicas se ha sostenido al nivel existente antes
del descenso de los depdsitos, con el respaldo del
Banco de M8xico, quien ha abierto l{neas de crédi-
to a las instituciones cuya capacidad para conceder
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préstamos resultd disminuida y les dio préstamos
por 4,000 millones de pesos a partir de octubre

de I976, a los que se suman I,600 millones més en
enero de I977"t |

La mayor emisién de circulante comenzb a rendir frutos.
Durante el primer afio de ese sexenio la captacibdn Bancaria fue en
ascenso. A principios de I978 la banca privada, ya sentia plenamen-
te recuperada su capacidad de crédito.

Fue entonces cuando surgid la  opcidn petrolera .. El
Estado halld en el petrbdleo una fuente de ingresos que le permitid
reactivar los {ndices econbmicos. En términos globales aumentd la
inversibn, crecieron las exportaciones e importaciones y se elevd
el indice de empleo. Por primera vez en los Gltimos cinco afios el
PIB crecib en 6.6 por ciento. .El gasto plhblico revivid, ahora con
mayor fuerza, su tendencia expansiva.

Los ingresos petroleros crearon la ilusibn de que México
saldria definitivamente del subdesarrollo. Para muchos, la correc-
ta utilizacibn de esta fuente de rigueza podfa ser la palanca de
una transformacibn profunda de la econom{a nacional, que destruiw
ria el anquilosamiento del caduco modelo de crecimiento econbmico
y daria paso a una nueva era de expansibdn.

Un testimonio lo tenemos en Un siglo de devaluaciones del

Peso mexicano(32), donde el profesor Ricardo Torres Gaythn, al con-

e OH. Cit. po 27
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cluir su exposicibn sobre las crisis devaluatorias de nuestra mo-

neda seigla:

1

"Hasta ahora nos hemos referido a las devaluacio=-
nes del peso durante los I00 afios que cubren el
periodo I876-1976, sin que las autoridades moneta-
- rias encontraran solucibn radical, ya que los pe-
riodos de estabilidad cambiaria, sobre haberse lo=-
grado en lapsos cortos, terminaron con una deva-
luaciébn més. Empero, ahora existen condiciones fa=-
vorables para lograr la estabilidad cambiaria a
largo plazo de la moneda nacional a condicibn de
que empleemos bien los ingresos del petrdlec..."?

Aln mhs, el profesor Torres Gaythn consideraba que con los

recursos ﬁetroleros el crédito externo y la inversibn extranjera di-
recta serian recursos de iltima instancia, a los que se recurriria
tnicamente en condiciones de emergencia, para que desempeflaran un
papel complementario para contrarrestar los d&ficits ocasionales de-. -
la balanza de pagose.

| No fue asi. A pesar del auge econbmico temporal, ya en mar-
z0 de I979 "Informe anual del Banco de México. Mayor crecimiento en
I978"(33), advertia tendencias econbmicas internas que amenazaban la
estabilidad. La més importante era que la estructura productiva no
se adecuaba a los requerimientos de la nueva demanda, lo gue incuba=-
ba los gérmenes de la igflacién.

Ademés, estaba el aumento de los préstamos del banco cen-

+ Ope cite pe 359
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tral al sector pliblico, que constitula la principal variable del
aumento de los medios de pago. In un balance hecho por Banamex en

el articulo "El financiamiento del desarrollo econdmico de México.

Se deberd fomentar el ahorro"(Bu), se dice:

"E1 déficit creciente del sector plblico obligd

& que se recurriera cada vez més al financiamien-
del Banco de México. El encaje legal se utilizd
casi exclusivamente para financiar al gobierno y
en consecuencia el medio circulante vio aumentar
en mAs del doble su tasa de crecimiento respecto
a la registrada en los sesentas"?

En realidad, el circulante triplicd su tasa de incremento
con respecto a los sesenta. En estas condiciones, para que la eco~
nomia mexicana hubiera continuado su tendencia expansiva mhs alla
de I982, hubiese sido necesario que la inversién bruta y el ahorro
crecieran en I46 y 16% anual respectivamente. De principio esto
era sumamnente dificil ya que estas tasas son superiores a las lo=-'
pradas en la década de los sesenta, que fueron afios de estabilidad.

Aunado a los problemas mencionados estaba el incremento de
los depbsitos en dblares, que debilitaron aln més al sistema mone-
tario nacional y disminuyeron el financiamiento de la banca privada.

No obstante la situacibn, no existfia entre el sector phbli- |
co y privado un plan de accibn coherente para contrarrestar la cri-

sis. IEn la cuadragésimosexta convencidn nacional bancaria, celebra-

da en Acapulco del I5 al I8 de junio de 1980, todos los ponentes

+ Op. cit. p. Si4
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coincidieron en sefialar los pelipros del proceso inflacionario, pe-
0o no llegaron a establecer medidas concretas para impedirlo.
Probablemente esto se explique porque, aunque el Estado y.
la banca privada estaban concientes de que la inflacidn socavaba la
economia nacional, coyunturalmente los dos sectores necesitaban de
ella para mantener su ritmo de expansidn. ELl Estado requeria de ma-
yores vollimenes de dinerc en circulacidén para impulsar la inversibn,
el consumo y el empleo. La banca privada, por su parte, se benefi-
ciaba con el aumento de circulante porque incrementaba la captacidn

¥y con ello sus posibilidades de crecimiento.

EXPANSION DE LA BANCA PRIVADA.

A principios de I979 entraron en vigor algunas reformas a
la Ley General de Instituciones de Crédito y Organizaciones Auxilia-
res que reglamentaron las operaciones de banca mlltiple. Las nuevas
disposiciones darian un fuerte impulso a la concentracidn y centra-
lizacibén del capital bancario. |

Con el répgimen de banca mfiltiple los grandes bancos regis-
traron un crecimiento explosivo hasta I982. Si‘qalculamos en térmi-
nos de sucursales, entre I978 y I980 la banca privada instald, en
todo el pals, un promedio de 404 sucursales por afioc. Es decir, I;2I2
sucursales en tres afios. Esta cifra resulta extraordinaria si pensa-
mos que de I930 a I965 ~treinta y cinco afios-, la banca privada a-

' brid I,2I3 sucursales bancarias en todo el pais. Entre 1980 y 1982

el nlunero de sucursales estuvo alrededor de 4,000.
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Ademds, el proceso de internacionalizacidn cuyos fundamen-
tos lepales datan de I973, permitid a los principales bancos conver-
tirse en miembros activos de la comunidad financiera internacional.
De esta manera la fuerza de los monopolios financieros amenazaba con
transformarse en un poder capaz de escapar al poder del Estado, En
consecuencia las autoridades del ramo intentaron implantar una se-
rie de medidas preventivas. Un fragmento del discurso del subsecreta-~
rio de Hacienda, Lic. Jesfis Silva Herzog, ante los banqueros, rese-
nado en "XLVI Convencién bancaria. La inflacidn,principal fuente de

peligros"(BS), dice:

"No es posible que los bancos se ocupen de todo y
en todas partes. Por ello, aunado al enfoque regio-
nal que tendrd nuestra economia en los prodximos a=-
flos ¥ a los esfuerzos de descentralizacibn, algunos
multibancos concentraradn su atencibn en ciertas re=-
giones del pais...Con ello, se podrid responder de
manera mis efectiva a las necesidades de financia=-
miento y ahorro regionales"f

Estas ideas, que podrian haberse convertido .en medio para

desconcentrar el capital financiero, no se llevaron a cabo. En los

afios siguientes la expansibén de los monopolios siguid su curso.
A mediados de I98I, el director de Petrdleos Mexicanos a-
nuncid la baja del precio del petrdleo en el mercado internacional.

ELl hecho sipgnificd la disminucidn de los recursos con los que conta=-

+ Ope. cit. p. 320




-~I38=

ba el gobierno para apoyar el desarrollo econdmico. A partir de
entonces las ‘tendencias econdmicas internas y externas se unirian
bara generar ﬁna coyuntura sumamente desfavorable para México, que
al cabo de un afio pondrfan al borde de la quiebra a la economia na=-
cional y a su gobierno.

La crisis de los precios del petrbdleo puso en aprietos
la balanza de pagos. Quizd una devaluacidn inmediata de la monedé
hubiera sido lo més conveniente para el pals. Sin embargo, el Ban-
co de México siguid una politica completamente equivocada al sostems
ner artificialmente el valor del peso! Nuestra moneda fue subsidia-
da con las reservas monetarias nacionales, lo que dio como resulta-
do la dolarizacibn acelerada de la banca, los viajes a Estados Uni-
dos y las importaciones de articulos superfluos. La politica moneta-
ria fue la causante principal de que en unos cuantos meses el Esta-
do perdiera el control de las tendencias econbmicas del pais.

El subsidio al peso fue indiscriminado y la especulaciénl
provino de los banqueros, del funcionario piblico y del ciudadano
comfin. La banca privada que como mencionamos venia viviendo un pro-
ceso de monopolizacidn e internacionalizacién capitalizd en su févor,
una vez més, la politica monetaria. Su tasa de crecimiento fue expo-
nencial y su poder se fortalecid y consolidbé. A principios de I982
los banqueros eran el finico sector nacional que contaba con los re-
Cursos necesarios para iniciar por cuenta propia el proceso de des=

centralizacibn de la vida econdmica nacional. Para ello les hubiera

+ La razbén fundamental por la cual el gobierno no aceptd tomar las
medidas restrictivas necesarias a tiempo fue de orden politico.
Por esas fechas la campaifia presidencial empezaba; una politica an-
tipopular podfia dafiar seriamente el voto en favor del PRI, ‘
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bastado con apoyarse en sus sucursales, esparcidas a lo largo y an-

cho del pais.

El dispendio y la especulacibn no podian durar eternamente

y el I7 de febrero de I982, con un peso sumamente débil, el Banco de

México anuncibd su retirada del mercado de cambios.

Pero el mal ya estaba hecho. La especulacibn, lejos de dig=-
minuir, fortalecid su tendencia con mayores brios. Ahora encabezada
abiertamente por los banqueros, quienes habian cobrado conciencia de
su posicibn de fuerza frente sl Estado.

Tres dias después de la devaluacibn, el 20 de abril, los
titulares de las secretarias de Hacienda, Programacidn y Presupuesto,
asi como los directores del Banco de México y Necional Financiera a=
nunciaron una serie de medidas de ajuste econbmico adoptadas por a=-
cuerdo presidencial.

Entre ellas estaban una mayor reduccidn del gasto phblico,
nuevos precios y tarifas de los bienes y servicios del sector plbli-~
co, elevacidén de las tasas de interés para defender el ahorro en pe~
s0os y controles a las exportaciones.

La fugsa de capitales continud como muestra de la lucha fe-
roz, pero soterrada, Que se libraba entre la banca y el Estado, re~
presentado por el ejecutivo. El enfrentamiento estaba muy avanzado
pero las apariencias se guardaban. Un indicio podemos encontrarlo en

"El gobierno y la banca privada"(BG), que sefiala;

"E1 pasado lunes I2 de Jjulio, los miembros del Con-
gejo Directivo de la Asociacibén de Banqueros de Mé-
xico (ABM), designados por la Cuadragésima Octava
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Convencidn Nacional Bancaria, celebrada reciente~
mente en Acapulco, visitaron al sefor presidente

de la Replblica para informarle oficialmente, co-
mo es costrumbre, sobre sus nuevos cargos y expre-~
sarle su apoyo a la politica econbmica general del

Gobierno',
Y lineas abajo:

"ELl Secretario de Hacienda, que acompafid a los di-
rigentes bancarios en su visita al Presidente, sub-
rayd los logros de la administracién en materia fi-
nanciera; y el nuevo presidente de la ABM, licen-
ciado Carlos Abedrop DAvila, hizo una breve resefia
de los actos de adhesidn del organismo bancario a
la politica gubernamental durante el ejercicio de
la presente administracién"?

Antes de que transcurriera un mes de efectuado este evento,
el 6 de agosto, la critica situacibén econbmica llevé a la adopcibn
de dos mercados de cambios, medida sin precedentes en la historia
financiera de México. En el primero el peso estuvo sujeto a subsi-
dio gubernamental y fue de uso restringido. E1 segundo fue de apli- -
cacibn general y el valor de la moneda quedd sujeto a la interacciédn

de la oferta y la demanda.

(37)

En "Doble paridad cambiaria" » Se pueden consultar el
discurso del Secretario de Hacienda y la circular del banco central

que anunciaron esta medida.

+ Ope cit., El Mercado de Valores, julio I9 de 1982, Pe 725
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En esos dias la banca extranjera anuncibd que no serfan re-
novados los plazos de vencimiento de los créditos de corto plazd Cco=-~
rregpondientes a los meses de agosto y septiembre.

La situacibén se hizo desesperada para el Estado. EL dia I4
del mismo mes decidid cerrar por cuatro dias el mercado de cambios
para conseguir divisase

La reapertura vino el dia I8, cuando quedaron congglados to=
dos los depbsitos en dblares de la bahca nexicana. Estos depdsitos
recibieron el nombre de "mex-ddlares". La nueva disposicibdn estipuld
que las cuentas nominadas en dblares serian pagadas al pOblico, en
caso de ser solicitado, en moneda nacional. "Nuevas medidas contra
la crisis financiera"(BB), ofrece mayor informacibén sobre el parti-
cular. ‘

Asi, con la suspensibén de la venta de ddlares, el presiden-
te Lbpez Portillo tomb la primera medida realmente en contra de las
tendencias econbdmicas desenfrenadas.

A escasos 13 dias del VI informe de gobierno, el panorama
nacional era desastboso, con la economia destrozada, el desprestigio
gubernaméntal, los rumores reaccionarios sobre un golpe de Estado,
la soberanfa debilitada y el acoso por igual de la banca nacional y
éxtranjera. S8lo entonces el ejecutivo comprendid que debfa naciona-

lizar la banca.



CONCLUSIONES AL CAPITULO IIIX
LA POLITICA MONETARTA

La politica monetaria: devaluacidn y cuantificacibn del circulante.

I.~- La Segunda Guerra Mundial constituybd un fuerte impulso
para la politica econbmica de México. El instrumento fundamental en

esta nueva etapa fue la politica monetaria.

2.~ La politica econbmica mexicana se inicid en los afios

treinta, cuando el Estado logrd controlar efectivamente la emisidn

de moneda.

3.~ La primera devaluacidn del peso que formd parte de una

politica monetaria fue la de I933.

4.~ Durante el gobierno cardenista la emisibén de moneda se
utilizéd para impulsar una politica social y de obras plblicas. Los

resultados fueron la inflacibn y la devaluacibn de I938.

5.- La Segunda Guerra permitid un impulso.a la politica mo-
netaria de México. Para I946 ya se contaba con la consolidacibn del
'Banco de México, con el fortalecimiento del sistema bancario nacio-
nal, el ordenamiento del sistema monetario infternacional y la aper-

tura de las fuentes del crédito externo.

6.~ El regreso de capitales a Europa al finalizar la guerra
provocd una devaluacibn en I948. Fue la primera ocasidn en que se .
tomaron en cuenta los acuerdos del Fondo Monetario Internacional pa-

ra fijar el valor del peso.
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7.~La siguiente devaluacibn se dio en IO54.

8e= La inflacibn es inherente a la politica monetaria.

9.~ E1 problema devaluatorio propicid en México el desa-
rrollo de la ciencia econométrica, que perfecciond mecanismos tebd-

ricos enfocados a controlar las fluctuaciones en el valor de la

moneda.

Estabilidad nacional, desequilibrio internacional.

I.~ La estabilidad monetaria en México se logrd después
de I959, El Estado Mexicano consolidd su proyecto de desarrollo e-
conbmico y basbd su prestigio en la posibilidad de controlar la infla-

cidén y la disminucibn del valor del peso.

2.~ Para muchos, la estabilidad fue atribulda a la capaci=-
dad administrativa gubernamental y a la utilizacibn de la técnica
econométrica, sin tomar en cuenta que se vivia la fase ascendente

del ciclo econbmico internacionale.

3o= En la década de los sesenta la economia europea se re-—
cuperd y sus importaciones disminuyeron. EL fenbmeno afectd a México,
que vio disminuir sus exportaciones. Aparecid la posibilidad de un

nuevo desequilibrio monetario,
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4,- Ante la 81tuaclén mencionada el gobierno norteamerica- -
no sostuvo artlflclalmente el valor del dblar, hecho que a la larga

perjudicaria profundamente a la economia mexicena.

5«- Durante la década de los sesenta el valor del peso me-
xicano se mantuvo mientras en la economia internacional aumentaba

la inestabilidad.

Ge~ A principios de la década de los setenta el Estado
mexicano pretendié romper con varias de las tendencias nocivas de

la economia mexicana: la concentracibdn del ingreso y la monopoliza-

cidns

7.~ En respuesta, la iniciativa privada se opuso violen-
tamente a la politica econbmica. Un resultado fue la disminucibdn

de la inversibén privada.

8.~ El anquilosamiento de la estructura econbdmica y su in-

capacidad para responder a los cambios de la economia mundial lleva-

ron a la devaluacibén de I976.
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Ta devaluacidn de I976.

L.~ Desde el mes de enero de 1976 se publicaron en varias

revistas extranjeras alpgunas opiniones que preveian la devaluacibn

del peso.

2.~ L0s grupos empresariales presionaron para que las au-

toridades monetarias no devaluaran el peso.

3.= El ;;obierno afirmd reiteradsmente que la moneda conser-

varia su paridad.

{,~ En Estados Unidos se mencionaba que la deuda externa de

México era la causa de la inminente devaluacibdn del peso.

5.~ Ll 3I de agosto se abandond la paridad cambiaria de

I2.50 pesos por dblar y el nuevo valor se dejd en flotacidn.

Fl gobierno de Lépez Portillo y la lucha

contra los bangueros.

1

I.~ La devaluacibn de I976 debilitd seriamente al sistema
bancario nacional. A fin de sostener el nivel del crédito, 'el Esta-

do decidid emitir mayores volimenes de circulante.
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2.~ E1 auge petrolero cred la ilusibn de que México sal-
dria del subdesarrollo y no dependeria, en lo sucesivo, del cré- -
dito internacional ni de la inversibn extranjera. Lejos de ello,

el auge petrolero fue el preludio de una crisis econdmica y de las

finanzas phblicas sin precedentes.

3.~ Una de las tendencias nocivas para la economia fue el
excesivo aumento del circulante, que fomentd la inflacidn. Otro

problema fue la rigidez de la estructura econdmica.

4,~ Las condiciones econbmicas de la época llevaron a una

separacidn entre los intereses del Estado y los de la banca privadae.

5.~ Con el régimen de banca miltiple y la internacionali-
zacibn, la banca privada registrd un crecimiento explosivo muy pe=

ligroso para la soberania nacional.

6o~ Cuando los precios del petrdleo disminuyeron en el
mercado internacional, el Banco de México'siguib una politica'equi-

vocada al subsidiar el peso.

7.- Las reservas monetarias nacionales comenzaron a vaciar-
se y el I7 de febrero de I982 el peso se devalud por primera vez en
el ano. Este hecho dio a los banqueros conciencia de su fuerza y u-~

tilizaron la crisis como arma para obtener mayores beneficios.
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8.~ Diversas medidas estatales para controlar la crisis
fueron infitiles. La suspensibn de créditos externos de corto plazo

Y el cercano vencimiento de pagos de la deuda extranjera pusieron

al Estado al borde de la quiebra.

9.~ La nacionalizacibn de la banca y el control generaliw
zado de cambios eran condicibn indispensable para que el Estado

iniciara la lucha por reconstruir su hegemonia.



CONCLUSIONES GENERALES
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T.- Los sistemas bancario y monetario de México de I9I0 a
1982 no son fendmenos independientes entre si. Son los dos piléres

de la participacidn del Estado en la economia.

2.- La construccidn del sistema bancario generd una estruc-
tura material para las operaciones propias de su funcibn, dio ori-~
gen a una clase de banqueros mexicanos y llevd a cabo esfuerzos de-
terminados para que la poblacidn pasara de la préctica de guardar el
dinero bajo los colchones a la plena utilizacibn de los servicios

bancariose.

3.~ La construccibn del sistema monetario fue la lucha por
consolidar una hegemonia nacional frente al exterior. Un sistema mo-
netario sano es un mecanigmo de control de las relaciones internas
con el extranjero. En México el esfuerzo fundamental consistid en
pasar de los patrones monetarios metllicos a un patrdn fiduciario y
en el plano mundial a la subordinacién del dblar. En esta medida, el
Estado Mexicano esté situado exactamente en medio de la economia na-

cional y la internacional.

4, Ta institucidn especifica que éirvib de punto de unibn
entre el sistema bancario y el monetario fue el Banco de México. Es-
te ha sido el intermediario entre las fluctuaciones econdmicas nacio=
nales y las internacionales. IEn la &época de mayor estabilidad el
Estado tenia la posibilidad de modular las variaciones de la econo-
mia internacional a fin de que no golpearan directamente 1la econb-

mia nacional. Bs decir, con el control de los sistemas bancario ¥
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monetario y a través del Banco de México, el Estado establecia una

coherencia entre la realidad externa y la realidad interna.

5e~ Cuando los dos sistemas estuvieron plenamente desarro-
llados, la participacién del Estado en la economfa alcanzb su ma-
yor impulso. Esto se dio durante la segunda mitad de la década de

los cincuenta y la década de los sesenta.

6.~ La relacién ehtre los sistemas bancario y monetario,
asi como su efectiva direccibn por parte del Estado, suponia la

fase expansiva de la economia internacional.

7.-~ En la &poca expansiva de la politica econbmica el Es-
tado desarrolld instrumentos de politica monetaria y crediticia que
le permitieron dirigir recursos hacia inversiones prioritarias.
Entre estos instrumentos estuvieron el encaje legal,'la politica
selectiva de crédito y la emisidn controlada de circulante moneta-

ri0.

8.~ Con la crisis econbdmica interndcional disminuyeron
las exportaciones y disminuyd la inversibn productiva. El Estado.
tendid a sostener el desarrollo econdmico aumentando el gasto plbli-
co, decisibn que sentd las bases para la crisis financiera poste-

rior.
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9.~ La monopolizacidn bancaria y el déficit de las finan—
zas plblicas hicieron que el Estado perdiera el control de los ins-

trumentos monetarios y crediticios de su politica econdmica.

I0.~ Con la monopolizacibn e internacionalizacibén de la
banca privada se generd en el pals un grupo de banqueros mexicanos
cuyos intereses no correspondieron a los del Estado y a los de la

Nacién.

IT.~ E1 auge petrolero brindé al Estado una nueva posibili~
dad de impulsar el desarrollo econbdmico. Sin embargo, la repentina
cafda de los precios petroleros disminuyd violentamente los ingre-

sos estatales. Las finanzas pQblicas entraron en crisis.

I2.~ Los bangueros mexicanos, lejos de cooperar para evitar
una crisis mayor, especularon contra el peso y utilizaron al siste-

ma bancario como medio de presibn contra el LEstado.

I3,- Para mediados de 1982 y ante el prbximo vencimiento
de pagos de la deuda externa, el Estado mexicano se vio orillado
al borde de la quiebra y sin capacidad de controlar las tendencias

ni.al sector empresarial mls poderoso: Llos banqueros.

I4,- La nacionalizacibn de la banca privada fue una medi=-

da acertada que buscd recuperar para el Estado el control de los

mecanismos econdmicos nacionales.




EPTLOGO
(HACTA DONDE MARCHAMOS?

Con el decreto de nacionalizacidén pasaron a menos del Es-
tado la concesibn bancaria y crediticia, las instalaciones, las
acciones bancarias y no bancarias que posefian las ingtituciones de
crédito.

A principios de I983, con la promulgacidn de la Ley Regla-
mentaria del Servicio Plblico de Banca y Crédito, se permifié la
participacibn en el 34 por ciento de las acciones de la banca na-
clonalizada a los pobiernos estatales y municipales, a las organi- ’
zacilones de trabajadores y al plblico usuarioc del servicio. EL
porcentaje restante quedd en manos del Gobierno Federal.

En el mes de agosto del mismo afio, la Secretaria de Hacien-
da inicibd el papo de la indemnizacidn a los ex~banqueros. El monto
a pagar por cada institucidn fue del 4 por ciento de los recursos
que manejaba al momento de la expropiacibn. Més adelante, las au~
toridades financieras decidieron poner en venta las acciones expro=-
piadas y que correspondian a las empresas no bancarias. Los ex~ban-—
queros gozaron de condiciones privilegiadas para su adquisicidn.

Alpunos sectores interpretaron como un retrocesc de la
nacionalizacibdn estas tres acciones. Sin embargo, son precisamente
estas tres medidas las que permiten vislumbrar hacia dbénde parece
encaninarse el nuevo proceso de desarrolle bancario.

Ll potencial profundamente transformador del decreto de

nacionalizacibn no radicaba en qﬁe el Estado hubiese tomado la

propiedad de las instalaciones de los bancos o de las acciones de
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otras:empresas, sino en la recuperacidén del control de las opera-
ciones de banca y crédito. Significa que el Estado ha recuperado

la posibilidad de dirigir el proceso econbmico y social de México.
Lo trascendental es que, en lo sucesivo, el cré&dito no se manejaré
de acuerdo a los intereses privados, sino en funcibn de los intere-
ses pliblicos. AdemAs se ha retirado a los ex-banqueros la posibili-
dad de incidir en la generacidn de los medios de pago que escapaban
al control estatal. Esto Gltimo es fundamental en la lucha contra
la inflacibn.

Otro elemento importante es que el Estado recuperd el ma-
nejo de los cambios de moneda extranjera, que es condicibn minima.
indispensable para que un gobierno trate de iniciar un proceso de
recuperacibn econbdmica.

Retirando la concesidn bancaria a la iniciativa privada,
el Estado trata de orientar a los ex-banqueros hacia la inversidn
productiva de otras ramas. Existen elementos para afirmar que el
Estado tratari de fortalecer formas de financiamiento mhs adecua-
das a las necesidades nacionales, utilizando como mecanismo bisi-
co la bolsa de valores. Asf, las funciones de céptacién recaerian
en el sistema bancario mientras que las de inversibn se canaliza-
rian a través de la bolsa de valores. Si bien esta politica no es
- una garantia contra la formacibn de grupos monopblicos si es una

medida contra el manejo privado del circulante monetario.
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(BENE, BCM)

VILLARREAL MORENO, Tamils. La téenica presupuestal
Y su aplicacién en un Banco gg depdsito.
(Tesis, contador piblico, IPN).

México, (s.e.), I975.
99 pe, ilus.
(BBM)

VARGAS LICONA, Ricardo. Los gertificados de depd-
sito bancario como 1nqtrumentos recxentes
creados dc cupta01on de recursos en el sms-

tema flnancloro, andlisis de su aparlcién
en el mercado de México.
Nuevo Ledn, (s.e.), 1975,
56 p., ilus.
~ (BCM, BBM)

"En breve, los reglamentos sobre banca
miltiple" | \
Anflisis Econémicoe

Vol. XI, No. 469, febrero de 1976.

(BBM)

(26) o "Reglas para el establecimiento y operacidn
de bancos mAltiples”. "
Disrio oficial. ,
No I4, marzo I8 de I976.
7 De
(BBM)
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"Establecimiento de bancos miltiples"
E&vMercado de Valores.

México.

No. IS, abril de I1976.

271 p. |

(BBRM)

"SOMEX: la banca mixta; nuevos conceptos,
nuevas perspectivas’, '
Exponsidn. |

Vol. VIII, No. I94, julio 7 de I976.

24 De

(BBM)

BATLLERES, Alberto. Algunos aspectos de las
sociedades de crédito hivotecario en

México. (Tesis, lic. en economia, Escuela
de Economia, Instituto Tecnoldgico de
México). |

México, Ed. Cultura, I957.

I87 p., ilus.

(BBM)

"Persiste el alto ritmo de crecimiento de
la banca hipotecaria'. o |
Andlisis Beondmico.

Vol. XI, No. 467, enero de I9Y6.

7 Pe
(BBM)

RAMIREZ CASTANEDA, Alejandro. RBégiuen de depb-
alto lesgal para saciedades de créditio hipo-
teparia. (Tesis, IPN).

México, (s.e.), T976,

(LuM)
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(27) "I975 fue un excelente afio para las socie-
dadcs hlpotecamlas"
Anallsls Econbdmico.
- Vol. XI, No. 469, febrero de I976.

3 P.
(BBM)
(28) . CERVON ANDALCO, Alfredo. Las uniones de crédito

en México. (Tesis, contador piblico, Escuela
Superior de Comercio y Admlnlstra01on, IPN).
México, (s.e.), I96&7.
II3 p.

! (BBM)

SALAZAR FERRER, Francisco. Aspectos generales
sobre el funcionamiento y organizacidn de
las uniones de crédito. (Tesis, contador
piblico, Escuela Superior de Comercio v
Administracidn, IPN).

México, Tcsis Reséndiz, I967.
I65 p.
(BBM)

BERUMEN, Martin Juan. Breve estudio sobre las
operaciones de crédito de las uniones de
crédito. (Tesis, contador plblico, Escuela
de Estudios Contables, Instituto Tecnoldgi-
co Autbnomo de México).

México, (s.e.), I968.

93 ».
(BBM)
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VELAZQUEZ ALARCON, Armando. Catilogo general de
cuentas para instituciones de crédito y

uniones,gé,crédito.

México, Ed. Contables y Administrativas,S.4.,
976°

II5 pe.

(BBM)

Uniones de crédito.
México, Instituto Mexicano de Comercio
Exterior, I976.

7 Pe
(BBM)
(29) CONTRERAS CALVA, José Luis. Las cémaras de com-

pensacidn de los titulos de crédito. (Tesis,
lic. en derecho, Facultad de Derecho, UNAM).
México, (s.e.), I957.

I09 p., ilus.

(BEM)

NAVARRO RIOS, Genoveva. La compensacidn bancaria
en México. (Tesis; contador plblico, Escuela
Superior de Comercio y Administracibén, IPN).
México, Tesis Reséndiz, I960.

I08 p., mapas y diagramas.
(BBM)

Ciencias de Informacibn, S.A. Revort on the mew
chanization of the Mexico city local cledring
house; prepared for the Banco de México, B.A.
México, Mexican Subsidiary of Computer Scien-

ces Corporation, I965.
8 p.,ilus.
- (BBM)

~
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CAMPOS SALGADO, Francisco. Las cAmaras de compen-

sacidén en el sistema bancario mexicano.
(Tesis, lic. en derecho, Facultad de Derecho,
UNAM) .

México, (s.e.), I969.

261 p.

(BBM)

Asociacidn de Banqueros de México. Compensacidn

en plazas donde no existen oficinas del

Banco de México.

(s5.1.), (s.e.), I970.
(s.p.) ilus.
(BBM)

ATONZO CASTILLO, Roberto N. EL servicio de com-

pensacidén en México. (Tesis, lic. en adminis-

tracidén de empresas, UNAM).
México, Tesis Reséndiz, I972.
60 pe.

(BBM)

FRAGOSO PEREZ, Teresa Irma. El aspecto legal de

la compensacidn del cheque.,(T681s, Facul-

‘tad de Derecho, UNAM).

México, Tesis Resendlz, 1975.

292 p.
(BBM)

CANCHOLA, Antonio. El certificado'gg depbsito-

1'g£ bono en prenda.
México, Ed. Jus, I947.
I71 p.

(BENE)
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Bodebaﬂ de Dep051to, Sele InStrumentos que unen
el crcdlto a la produccién Y &l comercio;
los certlflcados de d09051to z_los bonos de
prenda. '
México, (s.e.), I966. : .
23 p.
(BBM)

PARIENTE ALGARIN Antonlo.yAnallsls e inbterpre-
tacibn de los estados financieros de los

bonos de depbsito.
Méxivo, (s.e.), I9G8.
80 p.

(BBM)

TREVINO DIAZ, Rall. Lios almacenes generales
de depbsito, los certificados de depdsito
7 los créditos mercantiles prendarios en

México.

Monterrey, N.l., A.B.M., Comité de
Almacenes Generales de Depbsito, I968.
28 p.

(BBM)

(31) - Asociacibén de Banqueros de México, Comité de
Almacenes Generales de Depdsito. Los cré-
ditos prendarios garantizados por mercanciasq_
México, A.B.M., I973. '
24 pey 1lus.
(BBM)

(32) Alnacenadora Serfln. Bl credlto prendarlo
garantlzado nor mercancias aumenta.(Consm-

deraciones para el banqpero.

(s5epei.)
(BBM)




MEXICO Y LA BANCA INTERNACIONAL

(33) Convenio celebrado el 25 de julio de I930
entre log Estados Unldos Hex1canos el
Comité Intcrnaclonal de Banquoro con ng

3001o~ en México.
(Sepeds)

(sep.)

(BBM)

Convenio entre los Estados Unldos Mexica-
nos y el el Comité Internacxonal de Banque-

ros con Nepocios en México.
(sepel.)

(sepe)

(BBM)

(34) \ URQUIDI, Victor L. y Consuelo Meyer L’Epée,
: Memoréndum sobre las operaciones gg ﬂéﬁ

xico con el Banco Internacional de Recons-
truccidn y Fomento.

México, Banco de México, S.A., Departamento
de Estudios Econdmicos, I946.

(Sepe)

(BCM)

‘International Bank for Reconstruction and
Development. Contrato de préstamo GIO-ME |
del Banco Internacional de Reconstrucciénm
y Fomento z,documentos CONexos..

(Sepeis) '
(s.p.)
(BBM)
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(35) ' OLIVARES SOSA, Edmundo, México, el Banco Inter-
| nacional de Reconstrucc1on J Fomento y el
Banco Interamurlcano de Desarrollo.
(Tesis, lic. en economia, ENE, UNAM).
México (s.e.), I965.
39 p.
(BBM, BENE)

(36) International Bank for Reconstruction and
| Development. Loan agreement (power-program
1962) between International Bank for Recons-
truction and Development and Comision PFede=
ral de Electricidad and Nacional Financiera,
Sed. |
Uauhlnbton, (s.e. ) 1962,
33 pe, ilus.
(BEM)

Banco Internacional de Reconsbru001on y Fomento.
Discurso del C. Lic. Antonio Carrillo Flores
en la junta de gobernadores del Fondo Mone-
tario Internacional y del Banco Internaclonal
de Reconstruccidn z_Pomento. ‘

| (s Pele) '
(8epe)
(BBM)

International Bank for Reconstruction and
Development. The world bank grouﬁ in
Mexico. - |
Washington, (s.e.), I967.

I3 p., ilus.
(BCM)
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(37) ORTIZ MENA, Antonio.Discurso pronunciado en
‘ la Drlmerd reunidn de gobernadores del

B&nco Interamericano de Desarrollo.

Mético, Direccibdn General de Prensa, 1960.
9 p.
(BB

‘Banco de México, S.A. Memoria. Primera reunibh
de técnicos sobre problemas de banca cen-
tral del continente americano.

México, Ed. Cultura, I9G0,
(sepe)
(BBM)

(38) Cémara Nacional de la Industria de Transforma-
cidn., Un llamado de abencidn sobre la si-

tuacidn .del crédito.
México, CNIT, I9S2.
I7 p.
(BBM)

- "México-ante €l gripo de los 24"
El Mercado de Valores.

- México.
Afio 36, enero I2 de 1976.
(BBM)
(39) : | "Crédlto del Banco Mundial para FONEI".
El Mercado de Valores.
México.

Aflo 36, febrero IG DE I976
(BBM)
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"Crédlto del exterior. por 2,625 millones",
El Metcado de Valores.

México.

Atio 36, agosto 23 de 1976.

(BBM)

"EL mayor préstamo".

- Tiempo.

México.
Vol. 69, octubre I8 de I976.
(BBM)

"Préstamo brithnico de IO0 millones de
libras para efpan51on de SICARTSA".
Rev1sta Latinoamericana de olderurg;a.

México. ,
No. I95, IG76.
(BBM)

"Prestamo de 800 mlllones de dolares“
Ll Mercado de Valores.

México.
Afio 36, novmembre 22 de I976.-

: (BBM)




CAPITULO IX
EL SISTEMA MONETARIO POSREVOLUCIONARIO

LA REVOLUCION Y EL PATRON MONETARIO

(1) GAYTAN, Carlos. La revolucidn mexicana y sus
monedas. '
México, Ed. Diana, I97I.
252 p., ilus.
(BCM, BBM)

BUTTREY, Theodore V. Jr.Guia de las monedas
decimales mexicanas. 1863-I963.
Racine, Wisconsin, Ed. Whitman, I963.
I24 p., tablas e ilus,
(BBM)

DELGADO, Ricardo. Las monedas jalisciences du-
rante la &poca revolucionaria; ensayo nu-
mismbtico. | | |
Guadalajara, Jal., Malleres Grafica, I938.
284 p., ilus.

(BBM)

SANCHEZ GARZA, J. y Howland Wood. La moneda
revolucionaria de México, I9QI3-I9I7.
México, Talleres Graficos del Miseo Nacio=
nal de Arqueologia, Historia y Etnografia,
1933. an
55 pe, lLéminas.

(BoM)
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(2) BARRERA LOVALLE, Francisco. La cuestidn mone-
| taria en México.
México, Libreria de la Vda. de Ch. Bouret,
I9I4.

I75 p.
(BBM)

(3 ~ AVALOS, José F. México prospero:su pplltlca
financiera y su polltlca agraria.
Washington, D.C. (s.e.), I9IS.
42 p.
(BN)

CALVA Y DEL POZ0O, Baraquiel. En honor de mi
bandera. Proyecto politico y financiero pa-
ra el pago o amortizacidn de la moneda re-
volucionaria y del mejoramiento econdmico
del pueblo mexicano .

Puebla, (s.e.), I9IS.
52 Pe
(BCM, BN)

(4) . México, leyes, estatutos, etc. Decreto sobre
cagas de cambio. A
Queretaro, (s e. ), I9I6.

(o) . L
(5) | SAMOHANO FLORES, Mario. Los pagos y la moneda

de papel ante los principios del derecho.--'
Mérida, Yuc., (s.e. ), I918.

(8epe)

(BN)
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(6) KEMMERER, Edwin Walter. "Inflacién y revolu-
 cién (la experiencia mexiceana de I9I2 a
1917)", Problemas agricolas e industriales
de México.
Nun. I-2 vol. 5.
México, I953.
(BBM)

(?7) KEMMERER, Edwin W. Sistema monetario de México.
| Reformas propuestas.
México, Comisidn de Organizacibdn Administra-
tiva y Financiera, I9I17.
96 p., cuadros, graficas y tablas.
(BCHM, BENE, BBM)

(8) CERON CAMARGO, Thomas. Por el honor de la Amé-

CMCEND  SESTR  Fretupe  —

rica Latina. (Refutacidén al folleto "ELl -

sistema monetario de México", del sefior -

E.W. Kemmerer,. profesor de la Universidad

de Princenton).

México, Imp. Victoria, IQIS8.
264 p., cuadros.

(BBM)

MAGNON, Adolfo. Proyecto de reformas al actual
sistema monetario de México, incluyendo

observaciones a reformas de la misma indole
presentadas Oltimamente por el sr... a la
consideracidn de la Comisién de Reorganiza-
cidn Administrativa y Financiera de Méxica.
Veracruz, Talleres Tipogrificos de la Mer-
cantil, I9IA3.

23 P

(BI)
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CREEL, Enrique C. Istudio sobre finanzas, bancos
¥ ley monetaria de la Repfiblica Mexicana.,

México, Imprenta Mesones, I930.
I26 p., ilus, cuadros v tablas.
(BCM)

9 | QUINTANA, Miguel Angel. Los ensayos monetarios
como consecuencia de la baja de la plata..
k1l problema de la plata y el de la moneda de
plata en el mundo y en MGXlCO.

México, UNAM, I93I.
223 pe
(BN)

(10) CUADRON SANTIESTEBAN, José Ma. An&lisis histdri-
co de la plata como moneda.
México, (s.e.), I948.
94 p., ilus.
(BBM, BCI)

(1D - DANNER, Adolfo. La plata libre es la salvadora
. de México. '
México, (s.e.), I932.

_25 Pe
(BN)

(12) : - PEREZ IDUARTE Constantinos La crisis mundlal I
| | la depreciacidn de la plata. )
México, Ed. de Ingenieria y Arqultectura I93I.
24 p., tablas y graficas.
(BN, BBM)
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MIRANDA, Apustin M. Oro y plata.
México, (s.e.), I932.

46 p}
(BBM)
(I3) \ CALLES, Plutarco Elias. La rehabilitacién de

la plata como moneda.

Intrevista exclusiva con el "Nacionall,
México, Imp de la Sria.de Relaciones Lxterio-
Tes.

46 p.

(BIN)

(Ia) PEREZ DUARTE, Constantino. "Una solucibn a la
crisis econdmica mundial’
Temario econdmico financiero.
México, SRE, I943.
63-95 p.p.
(BBM)

CARRILLO TRUJILLO, Maria Myrna. La historia de
la moneda de México.

(Sepei)
(BBM)

CASTELLANOS, Francisco Javier. La plata en el
mercado mundial (I900-I961)
México, Talleres Graficos de la Nacibn, I96I.
38 p.
(BBM)




EL BLOQUE DEL DOLAR Y LA CONSOLIDACION DEL
ESTADO MEXICANO,

(15) " OCADIZ ARNAUD, Julio. Una década de politica
‘platista. (Tesis, lic. en\economig; ENE,
- UNAM) .

México, (s.e.), IO43.
I06 p, cuadros.
(BCM)

(186) ~ Becretaria de Relaciones Exberiores. Temario
econbmico y financiero.
México, SeReE., I934.
312 p.
( BRM)

(17) S CASASUS, Joaguin D. '"Monometalismo oro y bime-
talismo!
Temario econbmico y financiero.
Méxlco, S.R.E. , 1934

(BBM)
(I8) | ; ZEVADA, Manuel J. "Establllzaclon de la moneda

-por la adopcibn de un nuevo 81stema blmeta-
- lista; el smnmetallsmo"“v )

Temario econdmico y flnanclero. B

México, S.R.E., I934. 3

99-II9 p.Dp.

(BBM)

(19) . REQUENA, José Luis. "Programa para el estableci~ = .
- miento del sistema bimetalista.panamericano“.
Temario €condmico y financiero.
México, S.R.E., 1934,
I2I-I46 p.p.
(BBY)
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PEREZ DUARTE, Constantino. "La unidn econbmica
panamericana; un sistema monetario comfm".
Temario econdmico y Iinanciero. |
México, SeR.E., I934.

T47-I69 pep.
(BBM)

COSIO VILLEGAS, Daniel. "Estudio sobre la crea-
cidn de un organismo econbmico financiero
panamericano”, |
Temario econbmico y financiero.

México, 3.R.E., I934.
I71=227 Pepe
(BBM)

GURRIA URGEL, Oswaldo. "Consideraciones acerca
de los males que ha tenido el abandono de
la plata en cus usos monetarios”.

Temario econbmico y financiero.
México, BeReE., I934.

229-287 pepe

(BBM)

'SANCHEZ PONTON, Luis. "El problema de las deu-.
dag", | T S
Temario econdmico y financiero.
México, SeR.E., I934.
289-3I2 p.p.
(BBM) |

(20) . SEPTIEN, Alfonso. Qg'ﬁltima reforms monetaria.
| México, Publicaciones de la Academia Mexi-
cana de Jurisprudcncia y Legislacibén corres-
pondiente 'de la de Espana, 1936.
I7 p.
(BBM, BN)




LA SEGUNDA GUERRA MUNDIAL.

CARRILLO FLORES, Antonio. "El sistema monetas
rio de México y el estado de guerra’,
Investigacibn Econbmica.

México, FCE, IO42,
Vol. II, No. 4
375=378 pepe.

(BCM, BENE)

(21) : VILLASENOR, Eduardo. "El problema de la esca-
' sez de moneda fraccionaria',
Investigacidn Econbémica.
México, FCE, I943.
Vol. III, No. 3
213222 pepe
(BCM, BENE, BN)

(22) | MORENO CASTANEDA, Gilberto. EL nuevo orden mo-
| netario internacional de México. Un plan
para volver al seno del patrén oro.
Guadalajara, Jal., Bd. Gréfica, IQHita
IG2 po
(BOM, DENE, BBl)

CONGRESO MEXICANO DE OIENOIAB BOCIKLES il. N
El alza dol precio de de la plata z,la moneda
del pueblo mexicano.

México, Td. mimeografiada, 1945.
(84p.)
(BBM)

CARRILIO FLORES, Antonio. El sistema monetario
mexicano.
- México, Ed. Culbura, I946.}
30 p.
(BOM)
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CAPITULO III

LA POLITICA MONETARIA

[LA POLITICA MONETARTA: DEVALUACION Y OUANTIPICACION
DEL CIRCULANTE,

SIMPSON, Eyler N. Recent development in Mexico
in the field of money and banking.
México, Institute of Current World Affairs,

1932.
XIX-80 p., graficas y tablas.
(BBM)
(D | | México Confederacibén de Célmaras de Comercio e

Industria. La actual depreciacidn de nues-

tra moneda.

México, Confederacidn de Chmaras Nacionales
de Comercio e Industria, I938.

56 p., graficas.

(BCM)

PANI, Alberto. El problema supremo de México; en~
sayo de critica constructiva de la politica
- financiera.
México, Inversiones A.R.P.A., 1955
- 202 p.
(BCM, BBM)

GURZA, Jaime. Las funciones monetarias del Banco
de Mexlco.
México. (s.e.). I94I.
I8 p., cuadros y tablas.
(BCM)
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(2) TORRES Gayt&n, Ricardo. La politica monetaria
mexicana.
México, Libreria Ariel, IO44,
289 p.
(BBM, BBC)

URQUIDI, Victor L. Tres lustros de experiencia

monetaria en México. Algunas ensefianzas.
México, Sociedad Mexicana de Geografia y
Estadistica, I945.

56 p.

(BBM)

(3) PADILLA, Enrique. "La devaluacibén del peso mexi-
cano; cuatro conferencias".
El Trimestre Econdmico.
México.
Vol. XV, No. 59
PeDPe 396-4I2
(BCM)

MERLA, Pedro. La urgencia de rehabilitar nuestra
moneda.

México, Mimeografias Tipogréficas de Jaquez
e hijos, I95T. . -
63 p., cuadros. | ‘
(BENE)

(%) " CARRANZA EDWARDS, Carlos. La devaluacidn moneta-
ria de I954. Andlisis de sus causas y conse-
cuencias. (Tesis, lic. en economia, ENE,
UNAM) .

México, Impresos Offsali-g, S.A., I967.
290 p.
(BBM)
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CERVANTES, Manuel. La moneda en México.
- México, (s.e.), I954.
99 'p.
(BBM)

FERNANDEZ HURTADO, Ernesto. “La experience mone-
taire du HMexique'.
Sobretiro de Economia Apliqueé. Archives

de L’'Institute de Science Economigue Apli-
queé.

Paris, Presses Universitaires de France, I955
Vol. IV, No. 4, octubre~diciembre de I956.

PeD. 475-492,

(BENE)
(5) ITURBIDE, Anibal de. Politica monetaria y crédito.
México, (s.e.), I959.
30 p.
(BBM)
(6) | | CUETO, Héctor Hugo del. Cuando el peso valfa més

que el ddélar....Ensayo histérico de las de-
valuaciones monetarias en México.

~ México, Impresora Juan Pablos, I959.

- 40I p., cuadros. |
(BCM)

(7) | SOLANA Y GUTIERREZ, Mateo. Las devaluaciones en
‘ - México. éCual serd la politica econdmica de
Adolfo Lbpez Mate057
México, Libro-Mex Editores, I958.
192 p.
(BBM)
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DAVILA GOMEZ PALACIOS, Roberto. Inconvertibili-

dad monetaria y comercio franco-mexicano.
(Tesis, lic. en economia, ENE, UNAM).
México, Ramirez Editores, 1959.

I30 p., tablas.

(BBM)

HERNANDEZ LARA, Leopoldo. Las devaluaciones mo-
netarias y la politica del Banco de México.
(Tesis, lic. en economia, ENE, UNAM).
México, (s.e.), I966.

(BBM)

FERNANDEZ LEAL AVILA, Roberto. Los acontecimiene-
tos econbmicos de México y la politica mone-
taria. 1929-I1945.(Tesis, lic. en economia,
ENE, UNAM).

México, (s.e.), I963.
92 p.
(BBM)

GARCIA SOLORZANO, Bulmaro. Problemas monetarlou
y del desarrollo econdmico de México.
México, Talleres de Avelar Hnos. Impresores,
1963
334 p.

(BBM)

GARZA BOTELLO, Eugenio. Algunos aspectos de la
politica monetaria en el desarrollo econb-
‘mico de México. (Tesis, lic. en economia,
Escuela de Contabilidad, Economia y Adminige
tracidn, Instituto Tecnoldgico y de Estudios
Superiores de Monterrey).
(8.1.), (s.e.), I963.
(8epe)
(BBM)
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(8) | LOPEZ DE LA VEGA, Cecilia. La oferta monetaria
en México. (Tesis, lic. en economia, ENE,
UNAM) .
México, Tesis Reséndiz, I968.
76 De
(BBM)

(9) . RAMIREZ SOLANO, Ernesto. Un ensayo tebrico sobre
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