Capitulo primero

La administracion carrancista
y la banca porfiriana

Del colapso a la incautaciéon

LA BANCA porfiriana sufrio uno de sus golpes mas importantes el dia nacional de
1916, cuando Venustiano Carranza, investido en su calidad de Primer Jefe del
Ejército Constitucionalista y Encargado del Poder Ejecutivo de la Nacion, de-
creto la abolicién de las leyes que hasta ese momento autorizaban las concesio-
nes de los bancos de emision. Carranza no solo extraia provecho de la ascendente
atmosfera nacionalista que recorria el México revolucionario y que ese dia rati-
ficaban las fiestas de la Independencia, sino que la acendraba afligiendo un golpe
a un sector que el publico de la época veia como causante de muchos males.
Naturalmente, la realidad historica fue mas compleja.

Mas alla del modo como fue comprendida la decision de Carranza, vale pre-
guntarse por las circunstancias y por las razones que sopes6 para llevarla a cabo.
¢Fue producto de prejuicios o se encontraba lejos de cualquiera de sus intencio-
nes originales en la materia? ¢Era sintoma de una posicion politica radical o una
genuina expresion de la pragmatica politica del constitucionalismo, procedia de
analisis maduros o era el malhado fruto de informes deficientes? ;Qué efectos
perseguia? :Se puede contar entre éstos la reforma institucional del ramo?

La historiografia ha respondido las anteriores preguntas con enfoques distin-
tos. Fondos psicologicos individuales, cambios legislativos y el derrumbe del Estado
por la revolucién son las 6pticas predominantes. En la primera se explorarian las
razones que condujeron al Primer Jefe de la revoluciéon a mantener una relacion
especial con el sector bancario. En la segunda, se enfatizaria el proceso de trans-
formacion institucional que plasmaria el movimiento constitucionalista en el
ramo. Desde el tercer angulo se pueden destacar el peso de los problemas por los
que atraviesa el Estado revolucionario para constituir su propia soberania revo-
lucionaria; ante aquéllos, las transformaciones semejan mas respuestas pragma-
ticas que proyectos bien razonados de cambio institucional. En este apartado ha-
cemos una exploracion de estos panoramas y en el resto del capitulo intentamos
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situar la relevancia de la incautacion bancaria de 1916 y de sus efectos dentro
del numeroso conjunto de decretos, proyectos y leyes que afectaron directa o indi-
rectamente a la banca entre 1913 y 1920.

No con la fuerza y determinacion que les concedia Thomas Carlyle, las mo-
tivaciones personales frecuentemente juegan un papel importante en la historia,
por eso cuando un hombre parece dominar una época, sus impulsos y decisio-
nes aparecen en el imaginario histérico como la guia que ordena las cuestiones
publicas, pero, ¢fue éste el caso de Carranza ante los asuntos de la moneda y la
banca? Una amplia historiografia oscila entre la dureza y continuidad que observa
Richmond™ y la animadversion sefialada por Turrent, buscando elementos expli-
cativos de su actitud ante la encrucijada por la que atravesaba el sistema bancario.

En lo concerniente a su decision de incautar, un primer juicio puede ser obte-
nido de Turrent, quien senala que con la suspension de concesiones a los antiguos
bancos de emision, su gobierno “le imprime al asunto un giro subito e impre-
visto, interrumpiendo asi la continuidad de su programa bancario”.”! No obstan-
te es necesario comentar que dicha “continuidad” es cuestionable y debe ser
considerada con mayor atencion. Incluso del propio analisis de Turrent se puede
extraer una vision diferente: “El recuento de la ofensiva carrancista contra el sis-
tema bancario, es una historia llena de inconsistencias y carente de continuidad,
en la cual la Ginica constante fue la animadversion mostrada hacia las institucio-
nes por el presidente Carranza”.” Después de todo, durante la época, circulaba
a nivel internacional, entre los Tenedores de Bonos de la deuda mexicana, la idea
de que Carranza habia decidido incautar los bancos como “una medida de repre-
salia”. En la perspectiva de la animadversion, el que la administracion revolucio-
naria ordenara el cierre de los dos mas importantes bancos de emision mexicanos,
el Nacional y el de Londres y México, se podria explicar porque ambos, mediante
“tacticas reaccionarias” deprimian la moneda carrancista.”

Al margen de interpretaciones donde las escalas psicologicas individuales
juegan un papel importante,”™ la incautacion también podria ser vista como un

7“0Douglas Richmond, “Carranza: The Authoritarian Populist as Nationalist President”, en Douglas
Richmond y George Wolfskill, Essays on the Mexican Revolution. Revisionist Views of the Leaders. EUA Univer-
sity of Texas Press (1979, p. 57) y “El nacionalismo de Carranza y los cambios socioeconémicos, 1915-19207,
en Historia Mexicana, vol. Xxv1, julio-septiembre de 1976 (101).

7LCfr. Eduardo Turrent, Historia del banco de México. México, Banco de México, 1982, p. 84.

72Cfr. op. cit., p. 83.

73La version circul6 en el extranjero, véase en Times News, del 21 y 26 de septiembre de 1916, The News-
paper cuttings Files on the Council of Foreign Bondholders, 1865-1932. Rollo 13; puede consultarse en la Biblio-
teca Daniel Cosio Villegas, El Colegio de México.

7Pues es claro que los autores citados no olvidan el tema de la reforma constitucional, en donde se
insertaria la clave del programa de reformas al sector bancario.
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plan original o previsto por los estrategas del constitucionalismo. Es cierto que
intelectuales de este movimiento, como Luis Cabrera, Antonio Manero, Rafael
Nieto y Carlos Basave vieron la necesidad de modificar institucionalmente el es-
quema del ramo,” sin embargo, esto no implico, aprioristicamente, la decision de
incautar. Aunque también podia percibir en ella al menos dos razones importan-
tes. Una, eminentemente pragmatica: resolver por cualquier medio la urgente
situacion financiera y monetaria que atravesaba la revolucion. La inyeccion de re-
cursos frescos permitiria financiar actividades y proyectos estratégicos que redun-
darian en la posibilidad de estabilizar la situacién militar,” politica y econémica
del pais. Sin embargo, la segunda era de mayor aliento: entendian que con su
triunfo llegaba el momento para un periodo de reformas constitucionales; tal
debia ser el programa de una auténtica revolucién y eso era —a su juicio— lo que
estaban haciendo.

Esto concordaba con la incautacién, pues uno de sus corolarios deberia ser
la introduccion de restricciones institucionales al antiguo sistema bancario por-
firiano. Sélo asi podrian corregirse los vicios y abusos que constitucionalistas
destacados como Luis Cabrera observaron en el desempeno de los antiguos ban-
cos. Laregulacion de la emision a través de un banco del Estado se present6é como
uno de los caminos de la solucion. Sin la constitucion de este medio tampoco pa-
recia posible construir la soberania financiera del nuevo Estado; aunque, claro,
construirlo implicaba resolver problemas dificiles. El capital era el obstaculo mas
visible. Durante el gobierno de Carranza se lleg6 a sugerir que los fondos incau-
tados sirvieran para fundar el banco del Estado. Tal posibilidad no s6lo implicaba
reformar leyes sino también algo que no agradaba mucho a los carrancistas:
abrir la puerta a la participaciéon de los antiguos bancos de emision y asi lo en-
tendio con seriedad el comité parisino del Banco Nacional de México.” Es decir,
implicaba asimilar en una posicion clave a quienes habian sido senalados como
enemigos de la revolucion constitucionalista. Las contradicciones de una decision

7En lugar de movernos de “la dureza y la continuidad a la animadversién”, el péndulo de la interpre-
tacion oscilaria “del privilegio a la incautacion”, cfr. Luz Uhthoff Lopez (1998), Las finanzas publicas
durante la revolucion. El papel de Luis Cabrera y Rafael Nieto al frente de la Secretaria de Hacienda. México. Méxi-
co, uam-Iztapalapa; quien junto con los mencionados personajes de la época enfatizarian el segundo
enfoque. Virgil Bett (1957), Central Banking in Mexico. Monetary policies and Financial Crises, 1864-1940. Uni-
versity of Michigan Ann Arbor; es magnifico representante de esta optica.

76No hay duda de que los complejos obstaculos de la pacificacién carrancista fueron un motivo po-
deroso para incautar los fondos bancarios. Los estudios de Katz sobre la resistencia de Villa en Chihuahua
y de Womack en torno a la zapatista de Morelos permiten entrever la fuerte necesidad de numerario que
demandaban los ejércitos constitucionalistas en el segundo semestre de 1916; cfr, John Womack (1969),
Zapata y la Revolucion mexicana. México, Siglo XXI editores. Friedrich Katz (1998), Pancho Villa. México,
Grijalbo.

77Cfr. carta del Comité a Simon, del 13 de febrero de 1917, en ceH, cpLiv, rollo 67.
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como la anterior eran plenamente reconocidas y no bien vistas por los administra-
dores carrancistas. Por ésta y otras razones buscaron la contrataciéon de un emprés-
tito en el extranjero que permitiera fundar la organizacion financiera excluyen-
do la participacion de la banca privada para la que tenian muchos motivos de
recelo. No hay duda que entre la incautacién y el ano de la fundacién de la banca
central (1925) se desplegarian muchas tensiones entre revolucionarios y banque-
ros nacionales y extranjeros. En esas tensiones, que mas adelante observaremos
mejor, quedaria claro que los antiguos intereses bancarios harian todo lo posi-
ble por no ser excluidos del futuro banco de emision.

Naturalmente, si se observa a la incautacion desde el angulo de la destruccion
del Estado porfiriano y en medio del nudo problematico que supone el anhelo de
construir la soberania financiera, es decir, desde un conjunto mas amplio de me-
didas que son coetaneas pero también posteriores al triunfo militar del carrancis-
mo se puede conceder que la incautaciéon, como otras medidas de naturaleza eco-
noémico politica, estuvieran orientadas por la oportunidad pero también por el
deseo de trascender la efervescencia del momento en el que fueron tomadas. Por
lo que desde esta perspectiva, con justicia, se puede designar a esta época como la
del inicio de la reconstruccion nacional, por mas que la pacificacion y las rebelio-
nes militares ain estuviesen lejos de haber acabado. Respalda esta designacion el
que incluso dicho concepto hubiese sido usado antes, durante la Convencion re-
volucionaria de Aguascalientes, esto es, cuando atn estaba por vivirse el periodo
mas sanguinario y destructivo de la revolucion. Pero cuando la guerra amaino
y las batallas se desplazaron a los frentes civiles y econémicos, las facciones triun-
fantes pudieron reclamar su uso con mayor legitimidad. Sin embargo, por el
momento nos ocuparemos de momentos previos.

La fragilidad de la banca porfiriana

Los cuestionamientos referentes a la solidez del Estado permiten comprender
mejor tanto el fondo histérico de la incautacién bancaria como sus implicacio-
nes posteriores. Esa debilidad no parece provenir del final del régimen porfiriano
donde no se muestra ningtin desequilibrio presupuestal relevante.” En contras-
te si es posible observar al sistema bancario arrastrando un proceso si no critico
si de debilitamiento. La historiografia ha senalado a la contracciéon econémica
estadounidense de 1907 como responsable de una crisis que se habria generali-

Cfr. Marcello Carmagnani (1994), Estado y mercado. La economia piblica del liberalismo mexicano,
1850-1911. México, Fondo de Cultura Econémica.
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zado en la banca mexicana.” No obstante esto es muy debatible en virtud de que
los problemas bancarios se restringieron fundamentalmente a los bancos de la pe-
ninsula de Yucatan (donde desde por lo menos un lustro antes venian registran-
dose problemas de especulacion de valores, crecimiento altamente inflacionario
de la economia regional, excesivos abusos administrativos en esas organizaciones
y otros elementos disruptores), de Sonora, asi como a los ampliamente escanda-
lizados robos y fraudes de la época.* No obstante y quiza por los efectos de esos
distractores la historiografia olvidé que en esos anos continuaron fundandose
nuevas organizaciones financieras.® Entre las que destaco el Banco Refacciona-
rio de la Laguna, ademas de que algunas de las ya establecidas continuaron mul-
tiplicando sus sucursales, como fue el caso del Nacional, aunque bien es cierto
que en 1907 y 1908 disminuyeron lo que hasta entonces habia sido una politica
activa. Matices de este tipo permitirian entrever que las expectativas de los banque-
ros distaban mucho de ser homogéneas y que no todas las plazas de la republica
eran vistas como victimas de la crisis internacional por los inversionistas. Desde
luego, los banqueros observaron con gran atencién y cautela los presagios que
amenazaban la economia y respondieron cancelando créditos nuevos, cobrando
antiguos, castigando cuentas dudosas, restringiendo el circulante fiduciario y, en
fin, conduciéndose mediante una politica de prudencia excesiva que terminé
colaborando con la contraccion de la economia real. Asi, aunque una revision
sobre los niimeros generales de la banca mexicana entre 1907 y 1908 no mues-
tra los signos de una crisis, lo cierto fue que atraves6 por una situacion estaciona-

7 Cfr. Raquel Barcelo Quintal (1985), “El desarrollo de la Banca en Yucatan; el henequén y la oligar-
quia henequenera”, en Leonor Ludlow y Carlos Marichal (eds.); Banca y poder en México (1800-1925).
México, Grijalbo. Buenos ejemplos de la teorizacion son Maria Elena Cardero Garia (1976), “Evolucion
financiera de México: Porfiriato y revolucion”, Revista Mexicana de Sociologia, Xxxvin (2), México, UNAM.
Véase también David Torres (1975), “La reforma bancaria y la revolucion”, en Cuadernos Politicos, 2. Abdiel
Onate (1991), Banqueros y hacendados. La quimera de la modernizacion. México, Universidad Autonoma Me-
tropolitana-Xochimilco. Onate comparte con Walter F. Mc Caleb la idea de que no se ha evaluado el impac-
to de la reforma monetaria de 1905 sobre la estructura social del pais, pensando que México apenas se
beneficio de su arribo al patrén oro.

80Dos bancos, el Yucateco y el Minero de Chihuahua, fueron desfalcados por sus propios gerentes
sin que fueran castigados. Objeto de robo fue el de Jalisco, en donde se pudo identificar plenamente al
ladréon quien huy6 a los Estados Unidos. La prensa se regocijo en escandalos tan inusuales como para-
déjicos. Asi, pese a ser motivo de gestiones diplomaticas entre México y los Estados Unidos, los 70,000
pesos que Pablo Yordi robé en Jalisco no pudieron ser recuperados. Por su parte los desfalcos del Banco
Minero de Chihuahua y los fraudes del Yucateco darian lugar a verdaderas campanas desinformativas asi
como a verdaderas oleadas de rumores.

81E] Federal Banking Co., abri6 el 4 de abril de 1907, cfr. The Mexican Year Book, 1908, Londres, Mc
Corquodale & Co. Ltd, The United States Banking Co., solicit6 a Limantour la fundacién de un Banco
Refaccionario en la capital de la republica, cfr. George J. Ham a Limantour, 30 de enero de 1907, en Fon-
do CMLXXV, CEH-CONDUMEX; y respuesta del 9 de febrero de 1907.
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ria en la que su labor intermediadora se redujo sensiblemente por lo que cabria
esperar que al disminuir su actividad también sus utilidades debieron de haber
tenido un comportamiento similar.*? Por supuesto que la banca satisfizo los tra-
mites legales tocantes a circulacion, fondos, etcétera, y otorg6 dividendos a los
accionistas, pero asi como cumplié las reglas rozando los limites es posible que
sus directores y administradores dispusieran la entrega de dividendos en aras de
demostrar a los accionistas que sus bancos continuaban siendo negocios confiables.
Por otro lado y a pesar de la mala imagen que tenia el piblico comtn respecto
de ellos es dificil afirmar que los beneficios derivados de la intermediacion finan-
ciera fuesen notablemente mas altos que los de otras actividades econémicas.
Desde luego, cabria preguntarse por una articulacion compleja: pues es muy
plausible que muchos gerentes transfirieran beneficios obtenidos en la
banca a otras ramas de la economia como ocurri6 con la agricultura yucateca o
la mineria de Sonora y Guanajuato y que ello implicase movimientos propios
a la cosmética contable que nos ocultasen el estado de los organismos en situa-
ciones de aparente estabilidad.

La debilidad del sistema bancario estaba vinculada a su alto grado de concen-
tracion y cercania con las esferas de los poderes politicos federales y estatales. El
bajo namero de bancos y la reducida cartera de clientes también restringian su
labor de intermediacion. Sin embargo, esas mismas caracteristicas facilitaban la
resolucion discrecional de sus problemas dentro del ambito del sistema politico
porfiriano, por lo que el final de este sistema anunci6 un giro importante para
ellos. Mas atn se puede senalar que incluso antes de que iniciara el gobierno de
Madero se percibia un desgaste en el crédito del gobierno porfiriano.®* Al res-
pecto, Limantour confesaba a Roberto Nunez, su fiel subsecretario: “No hay que
hacerse muchas ilusiones sobre la resistencia de nuestro crédito.”

El ascenso de la oligarquia norestense, cuya figura central era Francisco I. Ma-
dero, parecia moderar el sentido del cambio politico. Sin embargo, y a pesar de
la relativa estabilidad del sector es claro que hacia el final del gobierno maderis-
ta la situacion habia cambiado y la banca mostraba una faz distinta. ;Por qué habia
sucedido esto? Una explicacion plausible puede senalar que los vinculos que
unian las finanzas gubernamentales con las bancarias comenzaron a deteriorar-

82En otro trabajo hemos tratado con mayor amplitud este punto, cfr. Luis Anaya Merchant (2001),
“De la banca, la prudencia y la crisis econémica de 1907”, Segundo seminario nacional. Empresas y empre-
sarios en los espacios del centro y norte de México, siglos X1x y Xx. Ponencia: Congreso historia empresa-
rial, Mazatlan.

83Desde Paris, el ministro porfiriano era abrumado por “fuentes fidedignas” de la seria amenaza
que significaba la revolucion maderista para el gobierno de Diaz, cfr. carta del 26 de diciembre de 1910,
en CEH, cpLiv, rollo 71.
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se en medio de un ambiente en el que también florecia la desconfianza de los
banqueros hacia el gobierno de la revoluciéon maderista, por mas que aqui exis-
tieran excepciones; las mas notables eran la banca regiomontana y coahuilense
cuya cercania con el nuevo poder politico les infundia mayor optimismo el cual
se percibe, por ejemplo, en el tacto con el que el antiguo ministro de la Hacien-
da porfiriana, Limantour, comentaba sus preocupaciones bancarias con los mas
connotados representantes de esos bancos regionales, lo que sucedia con Rafael
Hernandez, tio de Madero y secretario de Fomento de su gabinete.®

Sin embargo, la dilacién con la que Madero pacificaba el pais y el desgaste
de las redes implicitas que habian unido al mundo de la banca con el de la poli-
tica, que parecian moverse entre el reajuste y la descomposicion, terminaron por
avanzar de esa ambigtiedad a una mayor relajacién que finalmente atraeria malos
presagios. Desde su exilio en Paris, el sempiterno ministro de la Hacienda por-
firiana, José Yves Limantour, nos ofrece un buen testimonio tanto de la fineza
con que se anudaban aquéllos como de su propia fragilidad. Ahora, en su cargo
de consejero del comité parisino de Administracion del Banco Nacional de Méxi-
co, confesaba a Pablo Macedo, accionista del mismo banco, la inquietud que le
causaban tanto el estado de los fondos gubernamentales como la distinta relacién
que mantenia ahora esta organizacion, la mas importante de México, con dichos
fondos:

Le hablé largamente [a don Gabriel Mancera] del Banco Nacional, de la cuenta corriente
del gobierno que comienza a inquietarnos, de la posibilidad de que el ministro [de Ha-
cienda] no quisiera aplicarnos las existencias de la Tesoreria (si es que subsisten), y de
que tampoco nos salden dicha cuenta con el producto del empréstito por necesitarse
para otras atenciones. También le llamé la atencién sobre los endosos del banco en
relacion con las deudas de la Comision Monetaria, porque es de temerse alguna compli-
cacion si antes del vencimiento de dichas deudas el Gobierno [maderista] no ha podido

realizar alguna combinacion que exonere a la Monetaria de esa carga.®

84Véase su felicitacion por los cambios que introducia en la Caja de Préstamos para Obras de Irriga-
ci6n y Agricultura, asi como por la derrota de su mas importante opositor en la administracién porfiriana,
el general Bernardo Reyes, cuyo sometimiento califico como “el acontecimiento mas feliz que podiamos
todos desear”; cfr. carta de Limantour a Rafael L. Hernandez del 5 de enero de 1912. ceH, cpLv, rollo 69.
Felicitacion que seguramente Hernandez compartio, toda vez que fue un activo promotor de los acuerdos
de paz con el gobierno de Diaz en mayo de 1911, labor reconocida plenamente por Limantour, cfr. car-
ta de Limantour a Antonio Hernandez del 4 de mayo de 1911, asi como la de este ultimo a Limantour
del 2 de mayo, agradeciéndole sus buenos oficios ante el Banco de Nuevo Leon para la concesion de una
prorroga para el pago de sus deudas, en Idem.

85Cfr. carta de Limantour a Macedo del 31 de octubre de 1912, en idem.
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Pero la situacion no solo afectaba potencialmente al Nacional, pues Liman-
tour record6 a su corresponsal que la comision también habia invertido en el
“Banco Central, en varios bancos locales y en la Compania Bancaria de Fomento
y Bienes Raices” una parte importante de los 30 millones que constituian su ulti-
ma deuda.®® Y concluia:

Ese dinero ha quedado inmovilizado por tiempo indefinido y por lo mismo la situaciéon de
la monetaria es muy distinta que en 1908 no sélo por el monto de las cantidades inver-
tidas sino porque entonces el plazo de operacion fue corto y los grandes bancos eran los
responsables, con lo que puede deducirse que se trataba de verdaderos depositos ban-
carios, mientras que ahora la inversién se ha convertido en préstamos incobrables a su
vencimiento.*’

Desde luego, la preocupaciéon de Limantour implicaba la posibilidad de que
el asunto se moviera de la economia hacia otros planos. Era claro que “si la bom-
ba estallaba”, o si “traslucian al publico las dificultades de la comisién”,™
podrian haber recaido sobre €l la persecucion politica y legal. Mientras preocu-
paciones de este tipo inquietaban a los mas destacados banqueros mexicanos, en
el publico se registraba también una cada vez mas perceptible mudanza de com-
portamiento. Es cierto que éste no tenia conocimiento fundado de los problemas
que amenazaban la solidez de la banca, pero entre 1911 y 1913 comenz6 a regis-
trarse el retiro de depositos en bancos que parecian vulnerables a la incierta
situacion de las finanzas estatales y los nuevos tiempos politicos.

Desde un punto de vista amplio se podria senalar que la “inmovilidad” de ca-
pitales podria haber sido incubada en la crisis de 1907 y ser producto de las vicia-
das practicas bancarias, por ejemplo, de la renovacion permanente de los prés-
tamos, sin embargo, también puede senalarse que reflejaba la desestructuracion
de los vinculos existentes entre el poder politico y la banca durante el régimen
porfiriano. Naturalmente, los actores antes privilegiados vieron en este proceso de
reajuste solo indefinicion y el anuncio de una crisis importante para el sistema
bancario. No obstante pareci6 existir una alternancia posible cuando, con la caida
de Madero y la posibilidad de restaurar el antiguo régimen, los sentimientos de des-

86La disminucion de las reservas de la Comision Monetaria afectarian al Central con retiros de una
Compania de Seguros por cosa de 500,000 pesos, pero de manera mas importante al Banco Nacional que
solicit6 un préstamo urgente por un millon de dolares a la Secretaria de Hacienda, mismo que le fue con-
cedido, al respecto, cfr. carta de Roberto Nunez, subsecretario de Hacienda a J.Y. Limantour del 16 de
diciembre de 1910, idem. L.a Compania Bancaria era la institucion encargada, entre otras cosas, del
proyecto de remodelacion urbana del Bosque de Chapultepec.

87 Idem.

88 Idem.
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confianza mutaron fugazmente. En torno al punto, con nueva fe, el antes atribu-
lado director y destacado accionista del Banco Nacional de México, Pablo Mace-
do escribi6 a Limantour:

Bajo el régimen de Madero toda esperanza estaba pérdida... Por fortuna ya todo pasé y
lo que yo por mi parte lamento es que con el seiior Madero y su Vicepresidente Pino
Suarez no se hayan guardado las formas tutelares de juicio que hubieran mostrado que
el “maderismo” no era mas que una explotaciéon de los dineros publicos hecha de la ma-
nera mas vergonzosa, levantando el espiritu de las clases inferiores con objeto de crear
un estado de verdadero temor entre las clases que algo valian y las personas que algo
tenian que temer.*

Se trataba de una simultaneamente curiosa y tipica expresion del sentir que
circulaba entre banqueros nacionales y extranjeros no favorecidos por el régimen
maderista.” Curiosa, pues sin duda Madero ofrecié buenos y connotados ejem-
plos de nepotismo, pero tanto en este fenémeno como en el de la “explotacion
de dineros publicos” habia toda una longeva tradicion no “denunciada” por Ma-
cedo. Desafortunadamente para €l el renacimiento de las esperanzas fue fugaz,
la incertidumbre volvi6 a aparecer con claridad meridiana hacia el final de 1913;"
cuando, como veremos, el Banco Nacional de México y el de Londres y México
pudieron pagar a “centenares de gentes... con bolsas de monedas de plata”,” una
de las ultimas experiencias masivas en la que los billetes de los antiguos bancos
emisores fueron convertidos en dinero. Una experiencia que no volveria a repe-

89Carta de Pablo Macedo a Limantour (en Paris) del 27 de febrero de 1913. cen, cpriv, rollo 69.

90Asi, un personaje nacido en la Guyana Francesa que sera actor de nuestra narracion y que tuvo
una participacion relativamente importante en la historia de la banca mexicana durante la revolucion,
pese a ser poco conocido, Raoul Aimilien Lacaud fue mas explicito con Limantour, al decirle que la ruina
y la destruccion del orden era practicamente total. “L.a comparacion de los tiempos pasados y los actuales
es la condena mas palpable a las ideas democraticas que Madero quiso implantar en el pais.” Naturalmen-
te, Lacaud seria otro mas de los banqueros que anhel6 el regres6 de Limantour y Porfirio Diaz. Cfr. carta
de Lacaud a Limantour también del 27 de febrero de 1913, en idem.

91 Antonio Manero, La revolucion bancaria en México. Una contribucion a la historia de las instituciones de
crédito en México. México, Talleres Graficos de la Nacion, p. 41, senala tan solo, que el mas importante banco
del pais, el Banco Nacional de México, tenia depésitos en caja, hacia 1910, por 44’700,000 y para finales de
1913 esa suma habia disminuido en mas de un 50 por ciento para significar s6lo 19°500,000. Agudo,
Manero no dej6 de percibir que “hasta antes de que la revolucion inspeccionara oficialmente los bancos
de emision, algunos procuraron a toda costa ocultar su verdadero estado, aparentando utilidades que no
tenian; asi vemos, por ejemplo, entre otros, que el Banco de Londres y México distribuy6 a sus accio-
nistas, en 1913, la suma de 1°000,000 de pesos, y en el mes de junio de 1914 acord6 que los 5°150,000
pesos que formaban sus fondos de prevision desaparecieran integramente para ser aplicados a las pérdi-
das de 1913; lo cual pone de manifiesto que no fueron sino una ficcion las utilidades repartidas en ese
[Gltimo] ano”, idem.

92Cfr. Edwin Kemmerer (1940), Inflation and revolution: Mexico’s Experience of 1912-1917. Nueva Jersey,
University of Princeton Press.
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tirse del mismo modo en los siguientes tres lustros. Desde luego, el notable incre-
mento de las emisiones constitucionalistas vendria también a complejizar atin
mas la historia, toda vez que éstas acentuarian la degradacion de las funciones del
papel fiduciario como medio de pago. Aunque, en su descargo, debemos sena-
lar que la encrucijada monetaria y financiera del carrancismo encontré su terreno
de fermentacion en la crisis bancaria de 1913. Y, a su vez, esta crisis inici6 y se
manifest6 de manera mas evidente con la quiebra del Banco Central.

El Banco Central y los bancos provinciales

Interesa revisar el perfil y el desempeno de esta organizacion porque desde ella se
pueden comprender mejor algunos de los “resortes” y caracteristicas del sistema
bancario porfiriano pero también merece una atencion especial porque fue,
dadas su peculiar estructura y funciones, el banco donde se concentr6 el comien-
zo de la crisis que marcé el final de ese mismo sistema. Su quiebra marcaria un
quiebre relevante que conduciria, finalmente, a un periodo distinto en la historia
de la banca mexicana.

Al lector contemporaneo el nombre de dicho banco puede sugerirle la idea
de que éste era la institucion reguladora de las emisiones fiduciarias del Estado
mexicano, que actuaba como “banquero de bancos”y, en fin, que realizaba otras
actividades tipicas de una banca central. Sin embargo, esto no es exacto aunque
parcialmente sea cierto.” Ello se explica por las peculiaridades del sistema banca-
rio porfiriano. Una de éstas era la coexistencia de dos tipos de bancos de emision:
aquellos cuyo papel tenia el privilegio de circular nacionalmente y otros cuyos
billetes se limitaban a circular en espacios provinciales. Serian las tensiones entre
ambos diferentes tipos de organizacion los que darian lugar a la transformacion
del Banco Refaccionario Mexicano en el objeto de nuestro interés: el Central Mexi-
cano. Este tenia la estratégica funcién de servir como una cimara de compen-
sacion de los bancos de emision estatales cuyos billetes no tenian el privilegio de
circular obligatoriamente en todo el pais como si ocurria con los del Nacional y
los de Londres y México. Fue lo que los economistas de la época llamaron “ban-
cos liquidadores” o “bancos moderadores”, y en los que vieron no sélo un vinculo
entre la diversidad de los tipos de bancos, un #rait dunion, sino también como una
“logica consecuencia y el corolario natural” del sistema disenado por la ley de

9 Una de las preocupaciones dominantes del analisis de Noel H. Maurer (1997), Finance and oli-
garchy: banks, politics, and economic growth in Mexico, 1876-1928 [tesis de doctorado, Stanford University], fue
examinar si el Banco Central cumplia las funciones de un banco con ese nombre; sus conclusiones, como
para el caso del Banco Nacional, fueron negativas.
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instituciones de crédito de 1897.% Desde luego, los economistas del comienzo del
siglo xx1 podrian describir ese privilegio como un tipico caso de competencia des-
leal, pues el modo como ocurria el intercambio de billetes entre los bancos pro-
vinciales y los que tenian derecho de circulacion nacional tendia a la eliminacion
de los primeros; valga recordar aqui el prototipico lamento de Rodulfo Canton,
presidente del Banco Yucateco, quien durante la quiebra de 1907 citaba este fe-
noémeno de desplazamiento como una causa central de los problemas que asola-
ban a la peninsula.® Desde luego, los financieros del porfiriato pudieron haberse
preguntado, en sentido contrario, si en la era de las fundaciones y el afianzamien-
to de las organizaciones bancarias seria positivo introducir el factor de la compe-
tencia; o en otras palabras, si ¢bajo condiciones de competencia abierta se podria
alentar “el desarrollo” de organizaciones financieras formales en regiones que,
literalmente, habian carecido de estos servicios? Los empresarios eran claros y
directos al demandar al Estado privilegios para el desarrollo de sus proyectos
y de ninguna manera restringian su presion para el ambito de la emision fidu-
ciaria. De ningtin modo era una actitud anormal la peticiéon de J. Bustamante,
director del Banco de Guanajuato, referente a solicitar condiciones monopolicas
a Limantour para transformar su establecimiento en un banco refaccionario
durante el impasse de 1908, cuando el giro de los negocios de intermediacién pa-
reci6 favorecer a ese tipo de bancos.” Naturalmente, entre las soluciones genera-
les que se observan en el fondo de este tipo de cuestionamientos y tensiones
estaria el tipo particular de liberalismo conservador que impuso el orden porfiria-
no.”” A pesar de las respuestas teoricas que podrian ofrecerse a tales interrogan-
tes, la resolucion vino de la inspeccion que realizaron las comisiones carrancistas
en los antiguos bancos de emision.

Estas revelaron con mayor claridad el amplio niimero de resquicios y restric-
ciones mal supervisadas que adolecia la competencia interbancaria en el porfiria-
to. Por ejemplo, los bancos privilegiados con la circulacion nacional (el de Londres
y el Nacional de México) debian resellar sus billetes con el nombre de la pobla-
cion en donde se encontraba la sucursal que los emitia, pero en algin momento

94Véase Enrique Martinez Sobral (1907), “Los bancos en México. Organizacién y desarrollo”, en El
Economista Mexicano, nam. 5, t. XLv, 2 de noviembre.

9%Veéase la correspondencia entre Rodulfo G. Canton, presidente del Banco Yucateco a Limantour,
de mayo de 1907 en Fondo cmLxxv, cen-Condumex.

9%6Veéase Bustamante a Limantour del 20 de noviembre de 1908, en ceH Condumex, cMLxXv. Liman-
tour no creyo6 realizable la transformacién en virtud de que la mayoria de las acciones estaban en el
extranjero, por lo que “seria muy dificil convencer a los interesados de la conveniencia que pudiera resul-
tarles”; véase su respuesta a Bustamante del 25 de ese mes.

97Una interesante reflexion sobre ese descriptivo concepto puede verse en Charles Hale (1991), La
transformacion del liberalismo mexicano a fines del siglo xix. México, Vuelta.
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de ese periodo abolieron su “costumbre”,” lo que produjo que todos los billetes del
banco parecieran haber sido emitidos por la casa matriz aunque de facto los hu-
biesen emitido las sucursales. Dado el sistema de emision multiple, los billetes de
los bancos provinciales y de los de circulaciéon nacional debian ser intercambiados
al menos una vez por semana cubriéndose, al final de ese canje, los saldos que
resultasen en contra de los bancos deudores. Sin embargo, cuando Carranza
ordeno a la Comision Reguladora e Inspectora de Instituciones de Crédito inspec-
cionar el funcionamiento de los bancos porfirianos descubri6 que realmente “la
Secretaria de Hacienda no lleg6 a expedir un Reglamento... [para regular esas
operaciones] sino s6lo sancion6 con su aprobacién un convenio hecho entre los
bancos de los estados y los bancos Nacional y de Londres”, que establecia los li-
neamientos del canje antes senalados “y que el banco que resultara deudor por
tener que recibir mayor cantidad de billetes que la que €l tenia de los otros ban-
cos, tenia que pagar el saldo a su cargo precisamente en dinero efectivo o con
cheques sobre México, pagando un premio que fluctuaba entre 2 y 5 al millar”.®
Pero la citada comision también descubri6 la practica oculta del Nacional: éste
no resellaba los billetes de sus sucursales. Aunque ya conocida su consecuencia
ahora era documentada observandose que sus sucursales reunian a lo largo de
cada semana cantidades importantes de billetes de los bancos emisores de los
estados, mientras que éstos no podian reunir billetes emitidos por las sucursales
del Banco Nacional

puesto que no los habia en el mercado, lo que daba a los bancos Nacional y de Londres
una gran ventaja en la competencia entablada; resultando de ello que los bancos de los
estados tenian que hacer grandes sacrificios para pagar con pesos fuertes llevados desde
la capital de la Reptublica pues era el unico lugar donde se acunaban, o bien de pro-
veerse de fondos en México para lo cual se veian obligados a pagar un fuerte premio a
los tenedores de las letras de cambio sobre la capital y después tenian que pagar premio
al Banco Nacional y de Londres por los cheques sobre México que les daban semanaria-

mente.'?

En sintesis, la ausencia de reglamentacion, de practicas bien formalizadas y
sujetas a un mecanismo formal de supervision de la autoridad generaron un

9 Cfr. en CEH, MvC, doc. 6703, “Informe rendido al senor licenciado don Luis Cabrera, secretario de
Hacienda y Crédito Publico, por orden del senor subsecretario del propio Ramo, sobre la cuestion ban-
caria y los trabajos llevados a cabo por la Comision Reguladora e Inspectora de Instituciones de Crédito”,
s/f. El autor principal fue Antonio Manero, en el informe traslucen algunos de los conceptos usados por
¢l en publicaciones anteriores.

99 Idem.

100 Idem.
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“medio inmoral”, de transferencia de recursos de los bancos provinciales a los de
circulacion nacional; en otras palabras, “se impuso a los Bancos de los Estados una
verdadera contribuciéon que ellos pagaban a los bancos Nacional y de Londres
por su circulacion”.!”!

Las diferencias econémicas que suponian estas desiguales formas de circu-
lacién fiduciaria se acompanaban entonces de hiatos juridicos y esto producia,
entre otras cosas, un diferencial en costes de transaccion que finalmente motivo
a los bancos provinciales para proyectar la creaciéon del denominado Banco Cen-
tral. Instituciéon que ademas de reconocer los billetes de los bancos provinciales
a la par, abriria lineas de crédito a los afiliados que atravesasen por problemas y
cobraria comisiones menores por actuar como su agente comercial en la capital
de la republica.

No obstante que introdujo ventajas y reducciones de costos, el Central care-
ci6 de facultades legales para requerir fondos o para auditar a sus socios, lo que
limitaba sus capacidades de control y vigilancia. Estas y otras caracteristicas limi-
tantes (derivadas del estar sujeto a la ley de Bancos Refaccionarios de 1897), asi
como su tardia aparicion ilustran de algtiin modo el retardo del sistema bancario
mexicano, tanto como los mecanismos mediante los que la oligarquia porfiriana
intentaba dirimir la competencia interbancaria, dadas las concepciones reinantes
en materia financiera y los intereses politicos y econémicos puestos en juego.
A pesar de que no se trataba de una autoridad monetaria como hoy podriamos
imaginarla, su inauguracion, en febrero de 1899, fue celebrada por un importan-
te sector de banqueros porfirianos como “una nueva era” para la historia banca-
ria del pais. No hay duda de que tan alentadora promesa revestia una impor-
tancia particular; Jaime Gurza, recordando el significado de aquella ocasion
pudo decir:

Los bancos de los estados que al principio se encontraban aislados, y que con prudencia
y tacto tuvieron que vencer un gran numero de dificultades para acreditarse, mejoraron
notablemente su situacion al establecer por medio del Banco Central mayor unién y so-
lidaridad entre ellos,... Desde esa fecha, mientras mas tiempo pasa, se hacen mas nota-
bles los buenos efectos producidos por el establecimiento del Banco Central. La circu-
lacién de todos los bancos se ha hecho general, y el prestigio de estos titulos de crédito
ha aumentado acrecentando mucho su utilidad.'*?

101 Idem.
102Cfr. Jaime Gurza (1905), Nuestros bancos de emision. México, Imprenta Central, p. 50.
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El diseno del Central fue cuidadosamente estudiado por sus fundadores, quie-
nes siguieron en parte el modelo estadounidense de las clearinghouses. Perspica-
ces, concibieron que debia recuperar los valores transferidos a los dos principales
bancos emisores (el de Londres y México y el Nacional de México) y simultanea-
mente facilitar el impulso de politicas de refinanciamiento de los bancos provin-
ciales teniendo como eje el centro del pais. El banco reunié ademas el consen-
soy el capital de la provincia principalmente nortenay de capitalistas extranjeros
que deseaban tener un mecanismo de intermediacion y cambio mas indepen-
diente de los dos grandes bancos de la ciudad de México y, al parecer, también
de la esfera de influencia mas cercana a José Yves Limantour. Algunos de los nom-
bres de sus accionistas y fundadores principales permiten ilustrar tal horizonte:
Enrique C. Creel, Carlos Bracho, Ramon Alcazar, Antonio V. Hernandez, Guiller-
mo Vermehren y Joaquin Casasus. Creel representaba los mas fuertes intereses
de la oligarquia de Chihuahua, como Bracho o Gurza los de Durango, o Hernandez
la de Nuevo Leo6n, o Alcazar la de Guanajuato; mientras que la presencia de Ver-
mehren y Cassasus, ademas de aportar caudales propios incorporaba también la
de dos muy habiles negociadores que lograron mediar y obtener inversiones
cuantiosas del Deutsche Bank, Bleichroeder & Co., asi como de ].P. Morgan &
Co.'” No obstante estas presencias nominales, el Banco Central carecia de la for-
taleza estructural necesaria para cumplir siquiera con las funciones de las clearing-
houses estadounidenses. Ciertamente facilitaba los créditos interbancarios y la
circulacion fiduciaria, pero lo hacia asumiendo riesgos altos; en principio por-
que las emisiones de los bancos provinciales descansaban en garantias cuestiona-
bles y porque el Central mismo no habia podido consolidar su propio capital (el
cual parecia principalmente proceder de préstamos de los bancos afiliados y
solo secundariamente de capital fresco) a pesar de ofrecer tasas de interés del
8 por ciento, un porcentaje elevado para la época.'™

103Respecto al Banco Central, también puede consultarse: Heliodoro Duenas (1945), Los bancos y la
revolucion. México, Cultura. Casassus y Creel también eran socios del Banco Mercantil de Monterrey, como
los Madero con quien la familia Gurza estaba emparentada. Creel era yerno y sobrino de Luis Terrazas,
sempiterno gobernador de Chihuahua y adversario de las ideas centralizadoras desarrolladas por Diaz.
Creel era ademas “cabeza del servicio secreto de Diaz a lo largo de la frontera con los Estados Unidos”.
Fue embajador de México ante la Casa Blanca en 1910-1911 y desarroll6 sus habilidades conciliatorias
ganando la tolerancia de Diaz para el clan Terrazas e incluso conciliando sus intereses con los nuevos cau-
dillos lo que permiti6 la sobrevivencia de su emporio. Al final del porfiriato presidia los Consejos de
Administracion de los bancos Minero de Chihuahua, Mercantil de Cananeay era connotado accionista del
Mercantil de Monterrey, el Oriental de México y el Hipotecario de Crédito Territorial, entre otros, cfr. Mark
Wasserman (1985), “Enrique C. Creel: Business and politics in Mexico. 1880-1930”, en Business History
Review, 59, invierno, aunque los datos ofrecidos aqui sobre la fortuna de Creel (casi 200 millones de pesos)
parecen exagerados, adelante ofreceremos otras cifras.

104Noel Maurer (1997), op. cit., pp. 123 y ss., revisa otros indicadores que nos permiten considerar que
el Central era un banco estructuralmente débil.
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El que la crisis bancaria de 1913 comenzara por el Banco Central no fue ca-
sual. Entre sus principales causas estaban tanto las serias deficiencias de calidad
de su cartera como el que ésta estuviese muy ligada a la explotacion de importan-
tes contratos relacionados con el gobierno porfiriano, de modo que al caer éste
también empezaron a decaer los negocios de su cartera. Casos representativos
de esos vinculos fueron: La Compania Eléctrica e Irrigadora de Chapala, la Com-
pania Bancaria de Fomento y Bienes Raices de México (a la que el gobierno fede-
ral encarg6 importantes obras de infraestructura en la ciudad de México durante
1910, que vendrian a ser revisadas por los maderistas desde 1911)'® y la Com-
pania Agricola de Atequiza (propiedad de Manuel Cuesta Gallardo, ex goberna-
dor de Jalisco).!” Estas adquisiciones, que fueron algunas de las Gltimas en las que
el Banco Central tuvo un papel relevante como financiero y socio de obras (como
las ejecutadas en el lago de Chapala y que poco después sufririan danos por
inundaciones del rio Lerma), o como intermediario ante otros bancos como el
Nacional y el de Londres.!?” El Central también participé en uno de los negocios
mas oscuros del México porfiriano: la Compania Agricola de la Sautena y
Anexas;'® negocio que, por cierto, alarmé6 al hombre mas sereno del México
porfiriano.'”

105Cfr. correspondencia entre Leandro F. Payré y Limantour, en cen, Microfilms del coLiv (71).

106 Detalles de la constitucion que implic6 la compra de varias e importantes haciendas por las
cuales se pagd mas de una vez su valor, véase en CEH, MVC, doc. 6703. “Informe...”, op. cit.

107Edouard Noeltzin, considerado como el accionista principal del Nacional discutié con Limantour
en Deauville, Francia, la posibilidad de lanzar una emision de bonos en Europa con el fin de respaldar la
operacion de Chapala. A pesar de las pocas garantias ofrecidas por Cuesta, Limantour veia el negocio
con optimismo, cfr. carta de éste a Hugo Scherer Jr. del 4 de agosto de 1910, en ckn, coLv (72).

108Kl negocio involucré a Fernando Pimentel y Fagoaga, un accionista principal del Central, quien via-
jo a Londres en octubre de 1910 buscando una alternativa financiera a las deudas de la Sautena. Porfirio
Diaz “recomend6 muy especialmente” a Roberto Nunez, subsecretario de Hacienda, facilitar los tramites
de iﬂigo Noriega, aparente dueno de la Sautena, ante la Caja de Préstamos para Obras de Irrigacion y
Agricultura, para obtener el financiamiento de la Hacienda (se trataba de un préstamo de 13°000,000 de
pesos); las complicaciones que generd, pueden verse en la carta de Nunez a Limantour del 20 de noviem-
bre de 1910, cen, coLiv (71), también en carta de H. Scherer a Limantour del 8 de octubre de 1910,
ibidem (72). Pimentel también era socio del Banco Hipotecario de Crédito Territorial Mexicano y presi-
dente de la Compania Bancaria de Fomento y Bienes Raices de México. No esta de mas senalar que Ernesto
Madero y Jaime Gurza estaban de acuerdo en que la caja realizara la operacion, cfr. carta de Scherer a
Limantour del 8 de julio de 1911, ibidem. (72).

109“Por lo que se refiere a la Sautena, mientras mas pienso en el asunto mas me alarma la proteccion
decidida que el Presidente le presta a Inigo Noriega... A pesar de todo esto, me afirmo en la idea de que
seria desastroso para la Caja de Préstamos, para el Gobierno en general y para los que tenemos la respon-
sabilidad moral del manejo de dicha Institucion, que se llegase a realizar el préstamo que se trata. Esa
conviccion esta tan arraigada en mi, que si usted cree que no obstante los desagrados que pueda cau-
sarme, es necesario que intervenga yo directamente cerca del Caudillo, lo haré asi para evitar tamano dis-
parate. Me costar la enemistad de Ifiigo y dara lugar a que el Presidente sospeche lo que su suspicacia le
dicte; pero es un deber nuestro el sostener a los miembros del Consejo de Administracion [Pablo Macedo,
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Ademas de los efectos que acompanaron las rotaciones y las timidas sustitu-
ciones al interior de la clase politica llevadas adelante por Madero, las deficiencias
de calidad de sus mas importantes inversiones se hicieron todavia mas evidentes
con la violencia revolucionaria.'’

Sucedia también, por el mecanismo bajo el cual se constituy6 el capital
social, que la mayoria de las acciones del Central estaban en posesion de los
bancos provinciales

porque de acuerdo con los contratos entre dicho banco y los bancos locales, un diez por
ciento de su capital debe ser invertido en acciones “B” del Banco Central a un valor nomi-
nal de 100; de manera que un banco local cuyo capital es de 1’000, 000 de pesos esta obli-
gado a tener 1000 acciones de las mencionadas a dicho valor nominal de 100 pesos; pero
como el valor de estas acciones estuvo mucho tiempo fluctuando entre 180 y 190 pesos
el resultado practico fue que un Banco con el mencionado capital de 1’000, 000 de pesos ha
invertido 180, 000 a 190, 000 pesos en esta clase de acciones, no siendo pocos los que por
via de especulacion adquirieron mas de ellas.!!

De lo que se derivaba no s6lo que los bancos asociados al Central hubiesen
comprado titulos a un precio muy por encima de su valor real (lo que permitiria
tener una idea de su recelo hacia el Banco de Londres y el Nacional, o el celo con
que éstos defendian la circulacion de sus billetes) sino también que una parte apa-
rentemente menor de los activos que declaraban al ptblico estaba ligada con una
organizacion muy poco solida. Hacia diciembre de 1913, durante la altima reu-
nion de su Consejo de Administracion, se redujo el capital social del Banco Cen-
tral al parecer con el propoésito de registrar las pérdidas de los ejercicios anterio-
res. Naturalmente, una decisién de este tipo se transmiti6 a los bancos provinciales
de emision.

Naturalmente, este tipo de correcciones no tuvieron la misma intensidad que
se registr6 con la quiebra del Central, aunque no cabe duda de que debieron orien-

Hugo Scherer y Luis Elguero] que opinan en contra de un negocio que a todas luces es inconveniente para
ese Establecimiento. Tengo esperanzas de que la llegada de Pimentel modifique algtn tanto la situacion y
contribuya a quitarnos esa pesadilla.” Cfr. carta de ].Y. Limantour a Nunez del 16 de diciembre de 1910,
cfr. cem,covie (71).

110Esto se observo en las haciendas morelenses de San Gabriel y Actopam, las que habian sido refac-
cionadas en otras ocasiones por el Central, cfr. carta de Fernando Pimentel y Fagoaga a Limantour del
lo. de mayo de 1911, cfr. Idem.

11 Cfr. ceH, Mvc, doc. 6703, “Informe rendido al senor licenciado don Luis Cabrera, secretario de Ha-
cienda y Crédito Publico, por orden del sefior subsecretario del propio Ramo, sobre la cuestion bancaria
y los trabajos llevados a cabo por la Comision Reguladora e Inspectora de Instituciones de Crédito”, s/f.
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tarse en el mismo sentido que percibi6 la comision carrancista cuando pudo valo-
rar los efectos de esa quiebra con las siguientes palabras:

A fin de comprender mejor la pérdida sufrida por los bancos de los estados con ocasién
de la sufrida por el Banco Central, veamos un caso practico: el Banco de Querétaro con un
capital de 1°000, 000 de pesos tiene mil acciones de la serie “B” del Banco Central compra-
das a 190 pesos cada una; asi el Banco de Querétaro tiene invertidos 190, 000 pesos en
dichas acciones; ahora bien, las acciones se han reducido a sus dos tercios, o sea, 333 que
a un valor actual de 30 pesos importan 9, 999 pesos, o sea, que el Banco de Querétaro ha
perdido por s6lo este concepto en nimeros redondos 180, 000 pesos, o sea un diezcio-
cho [sic] por ciento de su capital. Todos los bancos locales estan en las mismas condi-
ciones y han sufrido las mismas pérdidas [proporcionales]; ademas muchos bancos
tienen en propiedad acciones de otros bancos; asi, por ejemplo el Banco Nacional tiene
el control de algunos pequenos bancos de los Estados siendo el mismo el caso del Ban-
co Oriental de México en Puebla; teniendo también el Banco Central numerosas
acciones de los bancos de los estados.!?

Pero el problema no era en un solo sentido, pues como observamos el Ban-
co Central Mexicano y sus asociados formaban un verdadero subsistema dentro
del sistema bancario porfiriano. También los problemas de los asociados podian
transmitirse al Central. En un momento anterior y una perspectiva distinta, otro
importante accionista del Banco Nacional de México y reconocido experto del
ramo, Hugo Scherer, calcul6 que los bancos locales eran responsables de la gra-
ve situaciéon que vivia el Central; estimando que éstos tenian un sobregiro por en-
cima de los 15°000,000 de pesos con aquél.''?

Al final de cuentas, para 1916-1917, cuando los constitucionalistas estudiaron
esta pésima articulacién interbancaria estimaron que el quebranto ascendia a
poco mas de 82 millones de pesos, una cifra cercana a la mitad del valor total del
sistema bancario en 1910. De este rejuego, que fue denominado como “la solida-
ridad contraproducente de los bancos”, la comision carrancista comenté con mor-
dacidad: “si no hacen una cantidad completamente perdida, si hacen una cantidad
completamente irrealizable”.!" En consecuencia, dado el monto de la pérdida
acumulada, es razonable pensar que esa curiosa solidaridad se constituyera como
un importante catalizador de la crisis de 1913.

112 Idem.

113Esta circunstancia motivo la intervencion del Banco Nacional por orden de Ernesto Madero, secre-
tario de Hacienda; cfr. carta de Scherer a Limantour del 6 de abril de 1912, en ceH, cpLIv, rollo 72.

114Cfr. cen, mve, doc. 6703, “Informe rendido...”. Tal conclusion pudo tener a la vista y como con-
traste el conocimiento de los fondos depositados en el Banco Nacional (poco mas de 34 millones) y los
que obraban en las arcas del de Londres y México (alrededor de 13); de lo que se derivaba que el valor de

los bancos mas importantes del pais apenas cubria poco mas del 55 por ciento del valor en el que se esti-
maba la crisis de 1913. Y en los anos siguientes la diferencia se ensancharfa.
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El desenlace

Sin embargo, en 1913 a pesar de toda la importancia que tuviera la deuda del Cen-
tral hacia los bancos provinciales (o la de éstos hacia aquél y que infortunada-
mente, por el estado actual de la informacion, no tenemos oportunidad de escla-
recer), ésta no era la mayor de sus cuentas acreedoras. Sin duda, la deuda mayor
era con el Banco Nacional de México. Por distintos conceptos esta deuda ascendia
a cuando menos 14 millones de pesos; es decir, “cerca de la mitad del capital del
Banco Nacional” estaba involucrado en el riesgo del Central.''® Pero, pese a que
este monto era lo suficientemente importante para causar “enormes perjuicios”
no solo al Nacional sino al “pais en general”, aqui no acababa el problema pues
otros “grandes acreedores” eran la Comision de Cambios y Moneda, la Caja de
Préstamos, la Tesoreria de la Federacion, la Banque de I'Union Parisienne y los
Bancos locales. Por el estado que guardaban las finanzas del Banco Central hacia
julio de 1913 se puede comprender el “estado de nerviosidad” que mostraban
Enrique Creel y Joaquin Casasus, dos de los principales accionistas de esa orga-
nizacion. De ahi, en consecuencia que ambos hubiesen trabajado para conse-
guir primero un aumento del capital y después hubiesen solicitado un anticipo de
4 millones de libras esterlinas''® al gobierno de Huerta, por cuenta de los emprés-
titos que éste negociaba en Europa. Pensando en innovaciones, Creel hizo notar
a Casasus que podria hacerse “una emision especial de bonos de los bancos con
garantia del gobierno”, lo que de hecho implicaria transformar la deuda privada
del Central en deuda publica. Este proyecto no tuvo el “éxito” deseado por Creel
pues no fue considerado “viable” por “las personas con quienes he hablado”, pero
ello no desanimo a su autor, quien consider6 que “si el gobierno diera su con-
sentimiento todo lo podria(n) arreglar los bancos por una serie de combinacio-
nes a la que se presta la operacion. Tengo para mi que si usted (Casasus) estu-
viera aqui entre los dos podriamos hacer prosperar ese proyecto”.!”

No obstante el entusiasmo que Creel deposit6 en el salvamento del Central,
los proyectos fracasaron. Cerrada la posibilidad de aumentar el capital del Banco
Central o de garantizarse sus riesgos con titulos respaldados por el gobierno, co-
menzo6 a barajarse la idea de la liquidacion. Pero, claro y como era una vieja cos-
tumbre, procurando hacer arreglos para que fuera una liquidacion extrajudicial
que gozara del acuerdo de los acreedores. De cualquier modo, el pesimismo
vino a ser el sentimiento dominante: “fatalmente vamos caminando al desastre

15Cfr. Carta de Creel a Casasus de 18 julio de 1913, en cEn, coLv, rollo 67.
16 Jdem.
17 [dem.



LA ADMINISTRACION CARRANCISTA 49

nacional que tanto me ha preocupado desde hace varios meses”,"'® comentaria el
acaudalado empresario de Chihuahua.

Habia entonces que trabajar en los paliativos que se ofrecerian cuando la
quiebra sobreviniese. El Banco Central s6lo podria pagar “en caso necesario los
pequenos depdsitos”, para los que se calculaba que se tenia “el dinero suficiente
y si acaso le falta alguna cantidad no pasara de 500,000 pesos”. Informalmente,
la Comision de Cambios y Moneda, la Caja de Préstamos, esto es, de los saldos a
favor del gobierno, Creel habia obtenido la concesion de “largos plazos” de
pago, siempre y cuando se realizara un plan para el aumento de capital.

Los otros grandes acreedores a que me he referido pudieran entrar en una combinacion
y tomar acciones preferentes en pago total de sus créditos. Si ademas la Banque de I'Union
Parisienne y el Banque de Paris et des Pays Bas nos ayudan colocando entre sus rela-
ciones digamos 5,000,000 de pesos de acciones preferentes, comprendera usted que se
habria salvado el Banco Central y que habriamos evitado la catastrofe nacional que nos
amenaza y ya toca todas nuestras puertas. Para que el Banco Nacional de México no
apareciera tomando una cantidad tan fuerte en acciones preferentes se podrian hacer
arreglos para que se aplicara en cuenta a precios convencionales las garantias que tiene
y de esta manera se podria reducir la cuenta de dicho Banco hasta 6,000,000 de pesos
que seria la cantidad que tomaria en el aumento de capital.'"?

A juicio de Creel éste era un camino viable para evitar el cierre del Banco
Central y traeria el beneficio adicional de “producir en el publico muy buen
efecto”y “por cuanto al Banco Nacional de México apareceria tomando una sus-
cripcion de 5°000,000 de pesos en el aumento de capital, lo cual por una parte
seria una inversion enteramente segura”. En principio se evitaria un peligro mayor,
transmitir su crisis hacia el Banco Nacional, pero también de manera optimista,
Creel esper6 que ello haria que el Nacional tuviera “una alza en el mercado”.'?
Con su combinaciéon también serian refutadas las expectativas que latian entre
el pablico (quien ya esperaba las pérdidas que le ocasionaria el Banco Central
Mexicano) pues estratégicamente su plan perseguia una reaccion favorable.

Creel inform6 a Casasus que duplicaria toda la informacion concerniente a
su plan para enviarsela a Limantour, puesto que su intermediacion seria crucial
para que éste pudiera cumplirse. Antes de despedirse de su socio, Creel hizo
una Ultima prediccion: “Debo agregar (continud) que si se obliga al Banco Central

118 Jdem.
119 Idem.
120 Jdem.
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Mexicano a cerrar sus puertas, seguramente tendria que hacer lo mismo la Cia.
Bancaria [de Fomento y Bienes Raices de México], le seguirian otros Bancos y
el efecto en el mundo financiero seria fatal para el presente y el porvenir de
México”.!!

¢Resignacion, tristeza, coraje? Desconocemos la reaccion de Creel al conocer
la noticia de la negativa del Banque de I'Union Parisienne para participar en su
proyecto. Sabemos que contesté con dos palabras: “Agradecido.- Deploro”.!??
¢Es posible que sus suspicacias se hayan dirigido a Limantour? Después de todo
una respuesta posterior de Limantour recuperaria el dicho del banco francés...
ha “llegado el caso de la reorganizacion del Banco Central”.

Pero acaso el banco francés y el ex ministro mexicano decian esto y en reali-
dad, ¢calculaban que seria posible sostener al Nacional en funciones, a Huerta
en la presidencia y que habia llegado el tiempo de desplazar definitivamente al
Central de las operaciones financieras del pais? Pero si esto era cierto, por qué
Limantour habria desestimado la informacion que conocia y por qué le habria
dicho a Creel que no habian “valido ni argumentaciones ni influencias, y es de
sospecharse que esa actitud de intransigencia tenga por objeto forzar la mano
del Banco de Paris y de Paises Bajos, al Banco Nacional y a los otros establecimien-
tos de crédito que tienen ya fondos comprometidos en el Banco Central”.'*
También era perfectamente posible que Limantour ya no tuviera ningan con-
trol real sobre las decisiones y que a los inversionistas europeos no les importara
mas la eliminacién del Central, que desestimaran el peso de la crisis bancaria
para el resto de la economia mexicana. También, desde luego, es posible lo con-
trario y estimando correctamente que la crisis vislumbrada era muy profunda,
simplemente hubiesen decidido que ya no convenia a sus intereses meter dine-
ro nuevo y bueno al malo y viejo.

Creel pudo haber cavilado todo esto pero también, como buen hombre de
negocios, dejo pronto de mirar hacia el pasado para pensar en el futuro y en-
say6 una ultima alternativa: busc6 la fusion del Central con otro banco. Las opcio-
nes que vio fueron dos: el Banco de Descuento Espanol y el Mexicano de Comer-
cio e Industria. Hizo lo posible por detener la “catastrofe” que €l mismo habia
ayudado a crear, pero como se lo dijo al ex ministro, €l conocia perfectamente
“las dificultades que se presentan para esta clase de combinaciones”.'*

121 Jdem.

122Cfr. carta de Creel a Limantour del 29 de agosto de 1913, en ceH, cpLv, rollo 67.
123Cfr. carta de Limantour a Creel del 28 de agosto de 1913, en cEn, cpLIv, rollo 67.
12¢Carta de Creel a Limantour del 29 de agosto de 1913, en idem, cpLv, rollo 67.
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Poco antes de que “la bomba estallara”, Creel mostr6 su tltima carta a Li-
mantour, ésta consistio en la presentacion de su renuncia al Consejo de Adminis-
tracion del Banco Central; para fundamentarla habria dicho a los consejeros que
era necesario el ingreso de nuevos “elementos... para que de esa manera viera
el publico que se procedia a la reorganizacion del banco y asi inspirarle mas con-
fianza”.'* Sin embargo, la proverbial suspicacia del publico mexicano entendi6 el
mensaje en sentido inverso y su desconfianza hacia los bancos se subray6.

Sin el aumento del capital y sin recibir el apoyo de los recursos que oxigena-
ban el gobierno de Huerta, no sorprende que el Central haya sido la primera orga-
nizacion financiera en conocer los estragos de la crisis financiera y de credibilidad
que se venia prefigurando sobre los intermediarios financieros. La presion de
un publico desconfiado reclamé la redencion de sus papeles en riesgo de incon-
vertibilidad por metal o por billetes de otros bancos mas confiables. El Banco res-
pondi6é anunciando que cambiaria los billetes al 25 por ciento de su valor no-
minal, pero pronto corrigié esta informacién para senalar que sélo redimiria
billetes de bancos estatales que hubiesen depositado fondos para ese fin.'*® La
crisis del Central se traslado a las puertas del Banco de Londres y México hacia
el 22 de diciembre. Se trasladaba asi del tercero al segundo banco mas importan-
te del pais y no habia buenas razones para pensar que ahi se detendria.

La comunicacion entre los banqueros de uno y otro lado del Atlantico se
volvié mas intensa. Las reuniones en Londres y Paris se avivaron. Guillermo
Brockman, agente financiero que representaba los intereses de Hugo Scherer,
quien recientemente se habia desplazado a Londres para trabajar con la firma
financiera Lazard Brothers, se comunic6 con é1,'¥" solicitandole un deposito de
cuando menos 800,000 libras esterlinas en favor del Banco de Londres con obje-
to de garantizar sus billetes. Scherer respondi6 que si las garantias (que serian
inspeccionadas por Joseph Simon, Luis Elguero y Brockman) eran buenas y
podian ser puestas en un 50 por ciento de su valor para reducir el riesgo de la
operacion, entonces €l reuniria a los inversionistas para otorgar el crédito por un

1%5Carta de Creel a Limantour del 23 de septiembre de 1913, en idem, coLiv, rollo 67. Creel abando-
narfa México en agosto de 1914 para residir en Los Angeles California, desde donde intentaria con rela-
tivo éxito vigilar sus propiedades en Chihuahua. Relativo porque en marzo de 1919 pudo obtener del
gobierno carrancista la desintervencion de sus fincas urbanas en México y Chihuahua. Calculaba en 1919
que la revolucion le habia costado entre los activos bancarios del “Minero de Chihuahua, del Central, del
Banco Comercial, de la Caja de Ahorros, de la Compania Eléctrica y de Ferrocarriles, de la Compania
Industrial Mexicana y de otras empresas”, en haciendas, biblioteca y archivos personales mas de 6°000,000
de pesos, que gustosamente habria invertido en el Central en caso de haberlos tenido en 1913. Carta de
Creel a Limantour del 19 de abril de 1919, en Idem.

126 The Mexican Year Book, 1914, p. 21. Cfr. op. cil.

127Para su obligacion de representarlo, véase clausula respectiva en copia del contrato celebrado entre
Hugo Scherer Jr., representado por el sefior Ernesto Schreder y Brockman, en cen, coLiv, rollo 72.
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ano.'”® Brockman comunicé las instrucciones de su representado a los accionistas
del Banco de Londres y asi, con el camino preparado, José Sanchez Ramos, yer-
no de Benito Judrez y uno de los accionistas principales de la organizaciéon en
problemas, se comunic6 a la Agencia Financiera Lazard Brothers & Co. de Lon-
dres, mientras que el segundo ministro de Hacienda del gobierno huertista, Adol-
fo de la Lama, se reunia en la capital inglesa con los senores Lazard para tratar
la operacion. Pronto los mexicanos escucharon las condiciones: el dinero debe-
ria permanecer como deposito en efectivo y podria (como querian los banqueros
mexicanos) servir de base para una nueva emision de billetes, pero no podria
ser objeto de canje; el gobierno mexicano deberia garantizar en moneda el dep6-
sito. Ademas, reprobando las filtraciones de informacion a la prensa exigieron
también que todo se hiciera de manera confidencial.'

Sanchez Ramos y Tron, quienes se encontraban en Paris, pudieron discutir
con Limantour la situaciéon del Banco de Londres. En el encuentro plantearon las
alternativas existentes cuidando que el Banco de Londres cumpliera con los requi-
sitos que le imponia la ley de Instituciones de Crédito, pero también revisando
que los intereses de los bancos que hicieran el préstamo no fueran afectados. Del
dialogo se derivo y “llegamos a convenir” que “las combinaciones propuestas” por
los accionistas del Banco de Londres no eran realizables. La razon fundamental
de la negativa descansaba en la peculiar garantia que Scherer habia descrito unos
dias atras y que para Limantour implicaba graves violaciones de la ley:

En efecto, cualquiera emision de billetes que se hiciera sobre la base de una cantidad de
dinero de la que el banco no pudiera disponer libremente, y en cualquier momento, seria
una especie de engano al publico que recibiera esos billetes, en la creencia de que estaban
garantizados, en una tercera parte, con existencias metalicas de la misma manera todos
los demais billetes en circulacion. Ademas si llegara a convenirse en algin plan que per-
mitiera una emision de billetes, ensenando, por decirlo asi, los fondos en que estuviera
basada dicha emision, pero en realidad sin que los soltaran los banqueros, habria que
temer, una vez sentado el precedente, que para salir de apuros en algin conflicto de los
muchos que nos amenazan, el gobierno y los Bancos se pusieran a fabricar billetes inde-
finidamente basandose en fondos imajinarios [sic]. Por tltimo, en caso de que aconte-
ciese alguna catastrofe, y aun sin llegar a ese extremo, si llegara el ptblico a imponerse
de la combinacion serian muy severamente criticados, y con mucha justicia, todos los
que hubiesen intervenido en la operacion.'®

128Cfr. correspondencia Brockman-Scherer del 24 de diciembre de 1913, en cen, cpLiv, rollo 72.

129Cfr. correspondencia Lazard Bros & Co.-Banco de Londres y México, diciembre de 1913 y enero de
1914, en ceH, cpLv, rollo 72. Los articulos de prensa fueron publicados en el Times, del 30 de diciembre,
pero también por periodicos alemanes y franceses.

130Cfr. carta de Limantour a Scherer del 2 de enero de 1914, en cEH, cpLIv, rollo 72.
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Ante la dificultad de conseguir un préstamo “comiin y corriente”, que real-
mente ofreciera garantia a las emisiones del Banco de Londres y que no estu-
viese sujeto a condiciones que violentaran la legalidad, se debieron revisar otras
alternativas. Estas, a la postre, no serian menos radicales: para no violar la ley se
las modificaria. La cercania de los dias feriados de la Navidad permiti6 la celebra-
cion de los nuevos planes. Encuentros entre Victoriano Huerta y funcionarios del
Banco de Londres dieron lugar a un acuerdo: permitir que este intermediario
financiero operara sobre la base de una reserva legal del 33 '/; por ciento, en vez
del 50 por ciento que establecia la ley de instituciones de crédito.

Esta idea no era nueva e incluso habia sido defendida por su anterior secre-
tario de Hacienda, el guanajuatense Toribio Esquivel Obregoén."”! Al conocerse la
noticia de su puesta en practica los demas bancos de emision presionaron a Huer-
ta para no ser excluidos de las bondades del convenio. Con el decreto del 7 de
enero de 1914 que venia a modificar el articulo 16 de la Ley General de Institu-
ciones de Crédito, Huerta formaliz6 sus acuerdos decembrinos ante los banque-
ros no sin antes pactar con ellos un préstamo de poco mas de 45 millones para el
sostenimiento de su gobierno. El préstamo, que engroso otro anterior realizado
en septiembre de 1913 por 10 millones de pesos, se realizé con la garantia de bonos
gubernamentales a los bancos a quienes incluso ofreci6 la facultad de computarlo
como dinero legal en sus reservas.”®? A partir de entonces, las circunstancias po-
liticas, militares y financieras del huertismo comenzaron a marchar oficialmente
con el mismo ritmo. Este era impuesto por la imposibilidad de conseguir présta-
mos del exterior, asi como por el espectro de menores ingresos fiscales y de ma-
yores necesidades militares. Bajo tales condiciones Huerta no vislumbré mejor
opcion que la de recurrir a las ya disminuidas arcas de los bancos emisores.

131 Esquivel Obregon la habia defendido en 1908 teniendo a la mano datos de la crisis que se estaba
viviendo en ese momento que la relacion de 2 a 1 para la emision de billetes y existencias metalicas en
caja era “superabundantemente conservadora”, por lo que es plausible que, sin conocer a fondo los proble-
mas financieros por los que atravesaban los tres principales bancos mexicanos en 1913, hubiese sostenido
su idea durante reuniones con Huerta y haya sido asi, que éste la considerara como una alternativa real;
cfr. “La Circular de la Secretaria de Hacienda a las Instituciones de Crédito”, serie de articulos publica-
dos por El Tiempo en marzo de 1908 y recopilados por Luis Chavez Orozco (1954), en La crisis agricola de
Meéxico en 1908, en su aspecto crediticio. México, Secretaria de Hacienda. Mecanoescrito.

132Al respecto Kemmerer comentaria: “la idea result6 ser un bumerang, porque el gobierno de Huer-
ta propuso que dicho oro no solo constituyera una reserva propiamente dicha para los bancos, sino que
los mismos debian de contabilizarlo, al calcular sus reservas, a su valor de mercado y no al de dos por uno
en papel moneda. Los bancos se opusieron con firmeza a esta pretension arguyendo que la ley los hacia
responsables de la redencion de sus billetes en tltima instancia, en oro a la par y que la emision de papel
contra oro sobre la base propuesta de valor de mercado les impondria una obligacion excesiva e irrazo-
nable que los amenazaria con la bancarrota”. Véase, op. cit.
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La encrucijada financiera del carrancismo

Varios hilos formaron el nudo financiero que desgastaria la imagen gubernamen-
tal del gobierno carrancista. En el apartado precedente hemos visto uno, el de las
herencias problematicas que recibi6: bancos en crisis y una inflaciéon producida,
al menos en parte, por el mal estado que vivia la banca. En realidad este proceso
solo es dificilmente disociable del proceso inflacionario que se crearia bajo el aus-
picio del movimiento constitucionalista. Y ambos, obviamente, tenian una expli-
cacion basica o genérica en la economia de guerra. Estos factores debilitarian los
vinculos que unian a la economia real con el mundo financiero acentuando el
desorden que conduciria a la decisiéon de revalorar el funcionamiento de la ban-
ca, sobre la que adicionalmente pesaba la imagen de ser enemiga de la causa re-
volucionaria. Lucia, en consecuencia, como un sector en el que la revolucion
podria ensayar las promesas de cambios institucionales que habia ofrecido a
sus seguidores y simpatizadores. Lucia entonces como posible objeto de una de-
cision importante (la incautacion) para solucionar un problema de primer orden
(Ia encrucijada financiera). En este apartado intentaremos hacer una revision
del modo como los factores o mecanismos arriba descritos se interconectaron
para formar la encrucijada del carrancismo y como se intent6 resolver ésta, al
menos parcialmente, con la decision de incautar los antiguos bancos de emision.

La mayor actividad militar y el continuo cambio de mando sobre ciudades y
regiones introduciria en 1914 nuevos ingredientes a los severos desajustes que
sufria la circulacién monetaria. Proceso en el que la inicial colaboracién de los
antiguos bancos porfirianos no debe ser despreciada, pues con el monopolio de
la emision en sus manos y con la reduccion de la reserva legal pactada con el
gobierno huertista ampliaron la oferta del papel moneda iniciando un proceso
inflacionario que trajo como consecuencia la acelerada depreciaciéon del peso,
el cual perdio, durante el gobierno de Huerta, alrededor del 40 por ciento de su
valor frente al d6lar. Proceso cuyo centro explicativo solo indirectamente alude
a los efectos de la violencia revolucionaria (toda vez que sus estragos, hasta el
verano de 1913, fueron menores y muy localizados y que el gobierno interino de
De la Barra y el constitucional de Madero, no modificaron sustancialmente la poli-
tica hacia la banca) y que mas bien se fundaba en la debilidad interna de las orga-
nizaciones financieras como en el quiebre y desanudamiento de los vinculos
que unian a la economia con el mundo de la politica porfiriana. La estrecha
relacion entre politica y banca ilustrada por el amplio namero de gobernadores
y funcionarios en los consejos de administracion de los bancos de emision mues-
tra otra caracteristica del atraso del sistema bancario mexicano. En consecuencia
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el codigo que normaba el comportamiento de los agentes financieros no se anto-
ja facilmente separable del que regia a las decisiones del mundo de la politica.

Al carecer de seguridad sobre el valor presente de su dinero, el publico
comenzo a desarrollar una actitud que conservaria por muchos anos: opté por
cambiar los billetes bancarios y, posteriormente, los gubernamentales con la
mayor rapidez posible mientras que los bienes, y sobre todo los de consumo inme-
diato, los hizo circular muy lentamente o los sustrajo completamente del inter-
cambio. Este comportamiento colectivo era una reaccion casi natural a la especu-
lacion de la que serian objeto los alimentos, circunstancia por demas clara bajo
el carrancismo, cuando el pueblo acusaria incluso a generales de renombre (tales
como Pablo Gonzélez) de haber perfeccionado la especulaciéon hasta grados
cinicos.

Desde luego el problema ya se habia revelado durante el huertismo; fue ahi
que México abandon6 el patron oro para inaugurar lo que el prestigiado aca-
démico estadounidense Edwin Kemmerer llamo: “la era del papel moneda des-
preciado”. Por su parte, sin establecer periodizaciones analiticas pero siendo
también muy perspicaz, el vulgo bautizo los billetes emitidos en “Monclova”,
“Veracruz” y a los “infalsificables” y etcétera, con el nombre de bilimbiques. Asi
expreso la indiferencia que le causaban sus valores nominales.

De esta manera el publico fundamentalmente urbano y semiurbano, padece-
ria en el verano de 1914, el desplazamiento de los billetes de los bancos de emi-
sion —que todavia constituian uno de los tipos mas usados de cambio— por los
diversos papeles constitucionalistas.’® Desde luego, resulta verdaderamente
imposible estimar el valor de los billetes de los antiguos bancos de emisién (entre
otras cosas porque éstos tenian un mercado propio y de mejor apreciacion, asi
como porque no existen registros confiables de sus cotizaciones), sin embargo,
no hay duda que el publico los prefiri6 frente al papel moneda de los ejércitos
revolucionarios:

“Después de este periodo los billetes de banco o bien se atesoraron en el pais
o bien se enviaron en cantidades considerables a Estados Unidos. Por convenio
especial se emplearon en ocasiones como medio de pago en transacciones de
importancia.”* Incluso para el verano de 1917, cuando los bilimbiques practicamen-

133Cabe la distincion toda vez que la circulacion monetaria continuaba siendo en México un fenémeno
fundamentalmente restringido a las ciudades. La autosubsistencia y el intercambio simple de riqueza
eran una realidad imperante para una gran parte de la poblacion. Mas atn si se comparara el valor del
producto de esas pequenas cosechas contra su valor en los mercados de las ciudades provinciales o contra
los bienes que podian adquirir los asalariados citadinos, seria posible advertir una diferencia favorable.

134Cfr. Kemmerer, op. cit. p. 180; quien concluia su comentario asi: “Un comerciante, residente en la
ciudad de México, me informé que hacia enero o febrero de 1916 se le propuso la compra de una pro-
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te habian desaparecido, los billetes de los bancos de emision todavia continuaban
cotizandose en el mercado de Nueva York. Las graficas mostraban estabilidad en
los billetes del Banco Nacional de México, tendencias a la alza para los del Banco
Mercantil de Veracruz, el Banco del Estado de México y el de San Luis Potosi, mien-
tras que hacia la baja para el Banco Oriental de Puebla y de manera mas marcada
para el Banco de Londres y México. En los reportes se llegaba también a comen-
tar de manera esporadica las diferencias del mercado neoyorquino y el mexicano;
asi, al terminar mayo de 1917, un billete del Banco Nacional de México, se cambia-
ba en el primer mercado a razon de 19 centavos, mientras que localmente, hacia
el final de marzo, ese mismo papel, que fue el de mas estable cotizacion del perio-
do, se cambiaba por 33 centavos de oro nacional.'® Como se puede observar, los
billetes de algunos de los antiguos bancos de emision siguieron contando. Conti-
nuaban siendo apreciados por el publico que todavia los atesoraba, esperando pre-
sentarlos como un medio de cambio cuando se abriera la oportunidad de su canje
por metalico ante las organizaciones oficiales. Pero esa oportunidad s6lo comen-
zaria a avizorarse con la determinacion de la situacion juridica de los antiguos
bancos emisores. En consecuencia, la competencia entre los papeles de los anti-
guos bancos de emision y los constitucionalistas s6lo comenz6 a resolverse (al
menos para el mercado interno y los ahorradores pequenos) hacia el final de
1916y el comienzo de 1917, cuando ya habian sido incautados los bancos de emi-
sion y cuando Carranza, a través de la Secretaria de Hacienda, emiti6 una serie de
seis decretos entre el 22 de octubre y el 13 de diciembre con los que persigui6
regresar a una base metalica de cambio teéricamente guiada por el patrén oro,
que admitia, simultaneamente, tanto el principio del valor intrinseco de la mo-
neda como la presencia importante de la plata.'*

Era claro que el choque de la revolucion y el antiguo régimen se expresaba
mas en sus monedas que en sus concepciones acerca de las mismas. La revolucion
se habia financiado principalmente con las emisiones de los ejércitos revolucio-
narios, mientras que la restauracion huertista habia pactado con los antiguos ban-
cos de emision una buena parte de sus fondos; en este contraste de fuerzas, la
incautacion tanto como la nueva politica monetaria encontraban un fundamen-
to explicativo en el encono de ambos ejércitos y en la desconfianza hacia las insti-
tuciones en las que se respaldaron.

piedad en Tlacopac a cambio de 100’000 pesos en papel moneda de Veracruz, o de 25,000 pesos en bille-
tes de banco.”

135Véase El Economista, 23 de mayo de 1917.

136Sobre el sentido de los decretos que comentaremos un poco mas adelante, véase también Berta
Ulloa (1988); Historia de la Revolucion mexicana. La Constitucion de 1917. México, El Colegio de México.
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En la busqueda de legalidad, asi como de mecanismos para reducir el riesgo
de las operaciones financieras, Carranza cuido los pasos que deberia tomar vol-
teando con ello la mirada hacia la experiencia del pasado previo a Huerta. Un
ano antes de llevar a cabo la incautacion, después de que el ejército de Villa habia
sido derrotado por el de Obrego6n en los campos del Bajio, de que las tropas de
Pablo Gonzalez ocuparan la ciudad de México (agosto) y en uno de los peores
momentos de la crisis econémica que trajo la revolucion, Carranza decreto el re-
greso a la legislacion anterior a la reforma que realizara Victoriano Huerta en
enero de 1914; de la cual, por cierto, ni siquiera hizo mencién, con lo que la des-
conocia de modo tajante. Asi, en el decreto del 29 de septiembre de 1915 se leia:
“Las concesiones de los bancos que dentro del plazo fijado (45 dias) no com-
prueben ante la Secretaria de Hacienda estar ajustada su circulacion fiduciaria
a lo prevenido en el art. 16 de la Ley General de Instituciones de Crédito, se
consideraran caducas, conforme al inciso II del articulo 109 de la mencionada
ley, y se procedera a su liquidacion legal”.’¥?

Como se ha visto antes, Huerta habia reformado el citado articulo 16 en
vista de reducir a '/; las reservas metalicas de los bancos de emision. Ciertamen-
te el decreto carrancista venia a desconocer de jurea la reforma, sin embargo, ésta
habia operado de factoinundando el mercado con cantidades excesivas de circu-
lante. No obstante, el nuevo decreto revelaba que ahora la pesada secuela de efec-
tos era menos importante para los carrancistas que la atencion a las causas del
problema; por esta razon habia que volver la mirada (entre otras cosas) hacia la
sospechosa solidez de los intermediarios financieros. En esta linea, el decreto que
habia sido producto de un estudio ordenado por Carranza al subsecretario de Ha-
cienda, Rafael Nieto, venia a ser un mecanismo para determinar su solidez, asi
como para proyectar un nuevo y viable modelo de integracion bancaria. Con la
decision de inspeccionar a los antiguos bancos con detenimiento, los carrancistas
no parecieron anticiparse a las respuestas sospechadas sino que parecian realmen-
te animados por el deseo de conocer en detalle la realidad de los bancos y sobre
la base de este examen tomar decisiones mas pertinentes.

Los resultados de la investigacion deberian aclarar con detalle las sospechas
(fundadas, por ejemplo, en el examen de los Gltimos balances de los bancos de
emision publicados en abril de 1914; en los que se reportaban reservas que eran
incluso menores al 33'/; por ciento de la suma de sus emisiones y sus obligacio-
nes a la vista) de los politicos carrancistas.'™ Para dar mayor fuerza a la inspeccién

137Véase el Decreto del 29 de septiembre de 1915. Boletin de la Secretaria de Hacienda, 1915-1916, vol. 1,
p. 137.

138a actitud de los banqueros no ayud6 mucho, pues incluso antes de conocerse los informes, ellos
ofrecieron signos de alarma. El Banco de Londres y México y el Nacional de México cerraron inmediata-
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que se practicaria a los bancos, Carranza promovio6 con el decreto la idea de for-
mar una comision facultada con poderes amplios para nombrar delegados, visitar
bancos, para liquidar, suspender o declarar la quiebra de éstos. La comision ten-
dria también la funcion de mediar con la Secretaria de Hacienda para intercam-
biar informacion restringida o para instrumentar mecanismos que permitieran
lograr la unificacién monetaria; razones por las que los politicos carrancistas le con-
cedieron importancia, lo que se constata entre otras cosas por la vigilancia de la
que fue objeto su integracion. La comision, llamada Reguladora e Inspectora de
Instituciones de Crédito, fue presidida por Nieto en su calidad de encargado del
despacho de Hacienda, “llevando de vocales a Antonio Manero, Antonio Azuara
(que fue reemplazado sucesivamente por José T. Izazola y Francisco Bracho),
Jesus Silva Herrera, y de secretario a Alfredo J. Perezcano”. Tal y como sucederia
con la integracion de otras comisiones formadas por expertos, la designacion de
los miembros de la Comisién Reguladora estuvo en la mira del puiblico y no dejo
de reflejar las discordias que ocurrian entre los politicos cercanos a Carranza.
Ahora tocaba el turno a Manuel W. Gonzalez, Manuel Cosio Robelo y Rafael
Zubaran Capmany quienes cuestionaron la honorabilidad de Antonio Manero al
que senalaron como responsable de defraudar al Banco Nacional de México.'®

Las intrigas eran el pan de todos los dias para Carranza, quien acostumbraba
con su natural suspicacia revisar todos los angulos visibles de los problemas. Asi,
la exoneracion del Nacional y las recomendaciones de Félix Palavicini, quien dio
muy buenas referencias de Manero ante el Primer Jefe, presentandoselo como un
“escritor mexicano prestigiado y amigo nuestro que ha venido probando su adhe-
sion desde hace mucho tiempo”, parecen haber bastado para que Carranza no
impidiera su ingreso a la administracion revolucionaria.'® Recomend6 incluso

o

“hacer una edicién en inglés” de su libro Qué es la Revolucion, para que fuera co-

mente sus puertas aparentemente para practicar un balance general, cfr. Berta Ulloa (1988), Historia de
la Revolucion mexicana. La Constitucion de 1917. México, El Colegio de México, p. 181.

139Sus denuncias recordaban la estafa en la que se habia visto envuelto con su hermano Enrique y
en la que habian sido indiciados como responsables del hurto de joyas y de la defraudacion de mas de
30,000 pesos. Caso que los periodicos capitalinos documentaron ampliamente hacia la segunda decena
de mayo de 1912, véase £l Pais del 20 al 22 de esa fecha. Desconocemos la razon por la que el Banco
Nacional no fincé responsabilidades al joven Antonio, sin embargo, lo cierto fue que no levant6 cargos
en su contra, cfr. la respuesta de R. Nieto a Carranza, del 17 de noviembre de 1915, por la queja contra la
eleccién de Antonio Manero; en Mvc, doc. 6712; en otros posteriores, e.g., doc. 6951, el Nacional exo-
ner6 a Manero de los cargos que se le atribuian.

140 Palavicini enumer6 algunas pruebas: “El senor Manero es desde hace seis meses editorialista de
El Pueblo y ha sabido interpretar habilmente las ideas que por mi conducto hizo usted que se popula-
rizaran en las columnas” de ese rotativo “para hacer conocer la labor revolucionaria del Gobierno constitu-
cionalista”; véase carta de Palavicini, secretario de Instruccion Piblica y Bellas Artes a V. Carranza, del 21 de
septiembre de 1915, en cen, mvc, doc. 5775.
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nocido en el extranjero y para ello le solicitaba “personalmente de su bondad la
autorizacion para los gastos de esta edicion”.!*! En su libro, Manero desarrollo el
concepto critico del “bancarismo”, entendiéndose bajo éste a las redes de poder
financiero asociadas con la corrupcion del sistema politico porfiriano, de ahi que
también lo denominara “cientificismo”, aludiendo con el término a los politicos
encabezados por Limantour y lo senalara como causa principal de la revolucion.'*?
Adicionalmente, Carranza tampoco parece haber ignorado que como abogado,
Rafael Zubaran Capmany, era representante de intereses bancarios, lo que podria
haber influido para pretender obstaculizar el ascenso de personajes de perfil
mas independiente, como era el caso de Manero. Asi, bajo estas circunstancias,
Carranza, como no lo habia hecho con Nieto,'* tampoco obstaculizo6 la carrera
de Manero en la administracion de la revolucion constitucionalista. Después de
todo, en ella requeria de gente que tuviera conocimientos del ramo y no era
mucha con la que podia contar.

En sus primeros informes, Manero tuvo la oportunidad de volver a encon-
trarse con Zubaran. Se trat6 de un proyecto de acuerdo enteramente ratificado
por los demas miembros de la Comision Reguladora; en el mismo se negd a
Zubaran, en su calidad de representante del Banco Oriental de México, la peti-
cion para que la comision declarara

vigente la circular de 16 de octubre de 1897 por lo que hace a las monedas de oro y pla-
ta extranjeras, para que éstas se consideren dentro del fondo regulador de la circulacion
fiduciaria de los bancos...puesto que si efectivamente las monedas extranjeras han alcan-
zado un valor exagerado en los momentos actuales, debido a fenémeno econémico conse-
cuente al estado de la revolucion, es indudable también que tal valor podria determinarse
con extricta [sic] sujecion a la base ya determinada por la ley en materia de nuestra pari-
dad legal y se tendria entonces la regulacion para el alcance de la circulacion fiduciaria
sin grandes perjuicios para los tenedores de billetes, los que en todo caso estan garanti-
zados por la preferencia que les da nuestro Cédigo de Comercio vigente llegado el caso
de la liquidacion; tan solo con aceptar bajo el concepto de su ley enteramente diversa al

141 Idem.

142Manero también se preocupd, por lo menos desde marzo de ese ano, por investigar el tema de
las reclamaciones estadounidenses, cfr. ceH, mvc, doc. 3460.

143Los desacuerdos que hemos indicado también se habian ocupado de acusar de incompetencia a
Nieto, al que se vincul6 con el senor Adolfo Hegewisch, primo de Francisco de la Barra, “antimaderista
recalcitrante entusiasta admirador de Huerta”; al senor Velasco, quien pertenecia “a la aristocracia vera-
cruzana”, era “antirrevolucionario”y era considerado jefe de la casa Viya Hermanos, cuyo accionista prin-
cipal era Avelino Montes, el rico hacendado henequenero de Yucatan; y, finalmente, al sefior Prado,
“espanol antiguo gerente del Banco Mercantil y después coyote en grande escala”, cfr. en mvc, docs. 6712
y 6951.
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valor representativo atento al espiritu de la circular reformada y del articulo 22 de la ley
de 25 de marzo de 1905.'*

Ala luz de la defensa de principios como éstos fue que la Comision comen-
z6 a normar la construccion de los criterios con los que se regularia el caos que
existia en materia de circulante tanto como la responsabilidad que tenian los
antiguos bancos emisores en el problema. Los que, como se puede comprender
en la cita, buscaban mecanismos para sobrevaluar sus existencias recurriendo a
artilugios legales.

Existieron también busquedas mediante otro tipo de argumentaciones con
las que se intentaron esquivar las implicaciones del citado decreto septembrino.
Tal fue el caso del Banco Peninsular Mexicano, el que declar6 a la Comision
Inspectora que sus existencias “en dinero efectivo” ascendian s6lo a 1’365, 930.
26 pesos mientras que su circulacion fiduciaria sumaba 5°558,744.00 pesos. Es
decir, “segiin propia confesiéon del Banco”, sélo estaba en condiciones de respal-
dar el 24.57 por ciento de sus emisiones, por lo que estaba lejos de ajustarse a la
norma exigida en el articulo 16 del multicitado decreto. En el informe de la Co-
mision, a cuyo calce nuevamente aparecia la firma de Manero al lado de la de
Perezcano, se restaba importancia a la necesidad de practicar “una minuciosa
investigacion... puesto que, segun aforismo juridico, la confesion debe producir
efectos en lo que perjudica y no en lo que favorece al que lo hace”. El Banco
afirmé que una parte de sus existencias en metalico habia sido robada e incluso
presento el acta notarial levantada “en ocasion de la substraccion”, pero Manero
y Perezcano, quienes tuvieron a la vista esos documentos y otros en los que cons-
taba el embargo de una “cantidad de oro que le fue quitada” por autoridades neo-
yorquinas, no modificaron su juicio y consideraron que el Peninsular se encon-
traba “fuera de la ley 7. Recomendaron a los demas miembros que no perdieran
de vista que el espiritu del consabido decreto era “la proteccion de los intereses del
publico, quien con la confianza que deposita en los Bancos, les permite usar
del crédito, el cual no subsistiria si resultara que el fondo de garantia destinado
aresponder por la circulacion de billetes no existiera, en un momento dado, en
las cajas de los bancos”. Aunque, dadas las causas del problema, los dos comisio-

144Cfr. cen, Fondo. mvc, doc. 6703, R. Nieto a Rafael Zubaran Capmany y a Nicanor Gurria Urgell, re-
presentantes del Banco Oriental de México, 6 de noviembre de 1915. En documentos similares se expreso
la necesidad de definir criterios “sobre la forma en que deberan computarse las existencias en metalico
de los Bancos para los efectos de la regulacién de su circulacion fiduciaria”. A lo que ya cooperaba la Circular
42, del 10 de noviembre de 1915 (la cual reformaba precisamente la circular del 16 de octubre de 1897),
en la que habia descansado el fallo contra el Banco Oriental.
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nados recomendaron que se tratara durante la sesion de la comision la pertinen-
cia de conceder “un plazo mas amplio (del estipulado por el decreto) dentro del
cual recuperara la cantidad sustraida™* del Peninsular.

Los miembros de la Comision Reguladora e Inspectora de Instituciones de
Crédito no solo sostuvieron reuniones con representantes y gerentes de bancos,
pues también, como fue ilustrado con el caso del Peninsular, les enviaron formu-
larios, éstos ya contestados eran leidos por la comision durante sus sesiones. En
una de éstas:

el C. presidente [de la Comision, R. Nieto] manifest6 que por la prensa haria unas de-
claraciones que fueran a manera de respuesta a todas estas contestaciones [de los formu-
larios], en las que por regla general se ve que los bancos (con) deliberada intencion se
han apartado por completo del criterio que la Sria. tuvo en cuenta al procurar el acer-
camiento a las instituciones de Crédito.'*

Lo normal era que sus encuentros tuvieran lugar en el Salon Panamericano de
la Secretaria de Hacienda, situado en el segundo piso del ala norte del Palacio Na-
cional. Asi que dicho Salén debié conocer gran actividad en el Gltimo trimestre
de 1915, pues la comision llegaba a reunirse hasta tres veces por semana, para
discutir no s6lo aspectos eminentemente técnicos como algunos de los antes
resenados, sino también para conocer los detalles que vincularon el movimiento
de los bancos con el gobierno usurpador de Victoriano Huerta, o para leer la
correspondencia de los jefes provinciales de la Secretaria de Hacienda quienes
los informaban regularmente de los arqueos practicados en los bancos con obje-
to de revisar libros, determinar la presencia de billetes ilegales [por ejemplo, de
la administracion huertista], pedir instrucciones sobre como conducirse ante las
organizaciones financieras, etcétera. En reuniones de este tipo los banqueros re-
conocieron que la posibilidad de que los revolucionarios se encontraran elabo-
rando un proyecto destinado a eliminar o cuando menos reducir sus derechos
para emitir papel moneda era absolutamente real. A decir de Antonio Manero,
quien actu6 entonces como segundo vocal de la comision, durante la Gltima reu-
nion de octubre de 1915, don Joseph Simén, director del Nacional de México, le
hizo saber a Nieto su decision de partir a Francia.'” La decisién de Simén, quien

145 Idem. Informe rendido por A. Manero y A.J. Perezcano a los C.C. Miembros de la Comision Regu-
ladora e Inspectora de Instituciones de Crédito, del 29 de septiembre de 1915.

146 Jdem. Véase sesion del 15 de noviembre de 1915.

147Limantour habia promovido la llegada de Simén a la direccion como un “ensayo de buena fe” de
entre los mas afectados con la decision del Comité Parisino, los accionistas y los “empleados superiores”
de México, cfr. carta de Limantour a Ntunez del 8 de enero de 1911, en ceH, cpLiv, rollo 71. Antecedentes



62 LUIS ANAYA MERCHANT

finalmente saldria hasta febrero de 1917, no sin antes agradecer al general Pablo
Gonzélez el salvoconducto que éste le otorgd para salir de la ciudad de México,
parecia enmarcarse en la nueva percepcion de los banqueros.'* Las peticiones de
audiencia de Thomas Honey (representante de uno de los tres bancos hipoteca-
rios del pais, el Internacional) también preveian la posibilidad de que en los proxi-
mos cambios legales sus “razonamientos” no tuviesen mayor peso.'* Pero los
asuntos de observacion distaban de circunscribirse a estos encuentros, pues inde-
pendientemente de sus conversaciones, los revolucionarios carrancistas recibian
continuamente informacion de los pasos que daban los hombres de negocios.

En un amplio espiritu democratico o de suspicacia, muchas investigaciones
parecieron hacerse sin distingo de jerarquia, como ocurri6 con el aparente vinculo
entre Luis Cabrera y Jules Lacaud. Hacia el final de julio de 1916, cuando el papel
de Veracruz perdia su valor gracias a disposiciones del nuevo régimen, Carranza
recibia noticias de la salida de Lacaud hacia La Habana con el fin de cancelar
cheques en favor de Cabrera a cambio de los cuales habia recibido billetes que aho-
ra se anulaban. Operaciones como ésta e informacion adicional indican que
Jules y su padre, Raoul Aimilien, conocian ampliamente el negocio de cambios
de moneda a escalas importantes. Habilidad que permitiria que su negocio, la
Casa Lacaud, en aquel entonces cerrada por liquidacion, tuviera suficientes utili-
dades para posteriormente ampliar sus operaciones. Naturalmente, en este creci-
miento también contarian sus tratos con los politicos en ascenso y sus buenas
relaciones con el mundo financiero de la época, como lo prueba el que a su re-

de las circunstancias que precedieron la llegada de Simén, relacionadas con observaciones del Comité
Parisino sobre inversiones riesgosas pueden verse en carta de H. Scherer a Limantour del 8 de octubre
de 1910, ibidem, r. 72. Sobre el desconocimiento que tenian Noeltzin y Limantour de Simén, véase car-
ta de Limantour a Scherer del 31 de diciembre de 1910, idem. El relato de Manero sugiere de manera
equivoca que Simon habria salido en octubre, cfr. Antonio Manero (1957), La revolucion bancaria en Méxi-
co. Una contribucion a la historia de las Instituciones de Crédito en México. México, Talleres Graficos de la
Nacioén, p. 113. Sin embargo, es plausible que hubiese dejado ver su intencion de retirarse del pais desde
octubre y que ése fuera el sentido que quiso expresar Manero.

148 Habian pasado poco mas de cuatro anos de su nombramiento sin que su gestion hubiese podido
recomponer la direccién del banco. Arrastrado por las duras circunstancias que atravesaba el pais y poco
preparado para mediar entre las huestes revolucionarias y la junta que dirigia al banco desde Paris,
Simo6n sabia que hacian imposible ver ningtn logro importante en el corto plazo. Habia entonces que
dejar abierto el paso para una alternativa. Esta fue bien tomada por el secretario del Consejo de Admi-
nistracion, Agustin Legorreta. Sobre la actuacion de ambos véase Zebadua, op. cit. pp. 62 y ss., especial-
mente pp. 98 y 108.

149 Honey era propietario, con su familia, del mas del 50 por ciento de las acciones del Banco Inter-
nacional e Hipotecario; cfr. cen mvc, doc. 11093.
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pentina salida hacia Cuba, Jules tuviera la confianza de encargar el cuidado de su
esposa a la familia Honey también relacionada con el mundo financiero."’

Pronto, menos de dos meses después, la recién formada Comision Regula-
dora e Inspectora de Instituciones de Crédito pudo tener una idea aproximada del
grave quebranto que afectaba a la mayoria de los bancos emisores. Antes, claro,
se habian tenido noticias acerca de liquidaciones poco claras en los activos de los
bancos.”! Sin embargo, solo fue en informes posteriores que se precisé con mayor
detalle su situacion y, entre noviembre de 1915 y marzo de 1916, se aplico el men-
cionado articulo 109, de la Ley General de Instituciones de Crédito de 1897, a 15
bancos que no contaban con la reserva metalica del 50 por ciento. Cinco de ellos
(el de Aguascalientes, Guanajuato, Morelos, Durango y el Minero de Chihuahua)
entraron en la misma situaciéon legal por negarse a mostrar sus libros y sus esta-
dos financieros.

La inspeccion realizada en los 24 bancos emisores del antiguo régimen, deter-
mino que s6lo nueve estaban en condiciones de operar, éstos fueron: los Mercan-
tiles de Veracruz y Sonora, el Occidental de México en Sinaloa, el de Zacatecas, el
del Estado de México, el de Tabasco, el de Nuevo Le6n, el Nacional y el de Londres
y México; cabe senalar que, en materia de emision, los tres tltimos se regian por
convenios especiales anteriores a la Ley General de 1897 y cabe también recor-
dar que los dos tltimos “concentraban dos terceras partes de los dep6sitos y bille-
tes en circulacién y el 72 por ciento de las existencias metélicas”.!*?

Pero de los trabajos realizados por la Comision Reguladora en los bancos de
emision no se derivo inmediatamente la decision de incautarlos; la comision se
habia orientado mas bien a revisar el correcto cumplimiento de la ley, liquidando
a los bancos que no la cumplieran, pero permitiendo operar a los que la habian
respetado. Parecia que un sistema plural de bancos privados de emision atin podria
ser conveniente para el pais, por mas que para esas fechas se deliberara crecien-
temente sobre la cuestion concerniente a la legitimidad del monopolio de la emi-
si6n en manos privadas. Aunado a esto, debe senalarse que la propia posicién de
Carranza respecto del banco tinico tampoco se resolvié de manera stbita. Pero,
al margen de que esto ultimo se relacionara con su estilo personal de gobernar, una

150 A proposito de esta vigilancia véanse los informes del jefe de servicio de Seguridad del secretario
de Hacienda, D.G. Lamadrid, del 31 de julio de 1916 (mvc, doc. 10064). Once anos después, Jules Lacaud
ofrecia a un nuevo secretario de Hacienda, Luis Montes de Oca, sus servicios para cambios de moneda,
cfr. doc. 05769, del 26 de abril de 1927, en Fondo CMLXXV, CEH.

151 Algunos “ejemplos fehacientes” de operaciones de venta de activos a precios aparentemente muy
reducidos, pueden verse en Francisco Trejo (1921), El Banco Unico de Emision y las demds instituciones de
crédito en México. México, D.F., edicion del autor.

152Véase, Berta Ulloa, op. cit., p. 182.
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decision financiera contraria a la que adoptaria el Primer Jefe ficilmente habria
sido interpretada como una alianza de su gobierno con la elite porfiriana o
como una cesion de soberania a intereses bancarios extranjeros y, desde luego,
esto debi6 de ser un objeto de su ponderacion.

Carranza entendia perfectamente que sus problemas econémicos tenian tam-
bién un rostro politico y otro militar. Gracias al mas destacado de sus generales,
Alvaro Obregén, pudo haber visto que un horizonte prometedor se abria al final
de 1915 luego de desmembrar al villismo en Sonora y después de alcanzar el reco-
nocimiento de los Estados Unidos.

Sin embargo, 1916 fue un ano especialmente dificil para Carranza. Real-
mente, este ano no comenzaria con la campana dirigida contra los campesinos
zapatistas del sur de México, sino hasta marzo con el ataque de Pancho Villa al pue-
blo de Columbus, Nuevo México.'™ Ahora, en el conocido arrojo de Villa estaba
presente una razon financiera crucial. Villa acus6 al Primer Jefe de haber compra-
do el reconocimiento estadounidense a cambio de un préstamo que concederian
banqueros estadounidenses a su gobierno y de ceder a las ambiciosas demandas
de Wodrow Willson. En contrapartida, Carranza aceptaria la supervision de con-
sejeros estadounidenses y la devolucién de propiedades a extranjeros. Los rumo-
res se hicieron extensivos al control de medios (entre los que se lleg6 a senalar
un banco central integrado por un consejo consultivo formado predominante-
mente por extranjeros), zonas y productos estratégicos, asi como a la instalacion
de bases militares.'™ Aunque fundadas, las ideas de Villa sobre la relaciéon de
Carranza con el gobierno de Willson demostrarian no ser ciertas.

El ataque de Villa desencaden6 que en julio una nueva intervencion es-
tadounidense se internara a territorio mexicano y con ella la guerra entre ambas
naciones pareci6 inminente. Para el gobierno de Carranza no sélo sobrevino la
amenaza externa sino que también se arruinaron los posibles beneficios del
reconocimiento recién otorgado. Ademas la nueva intervencion estadounidense
distrajo la atenciéon de Washington respecto de la guerra en Europa, al tiempo

153Resulta sugerente la hipotesis formulada por Friedrich Katz (1994), “Pancho Villa y el ataque a
Columbus, Nuevo México”, en Ensayos Mexicanos. México, Alianza Editorial. Villa desconfiaba profunda-
mente de la sinceridad de los sentimientos nacionalistas de Carranza. Independientemente de la certeza
de los juicios de Villa y de las atribuciones que hagamos de sus actos, no es menos cierto que como un
subproducto de ese ataque Carranza fue obligado a adoptar una posiciéon menos vacilante hacia los Esta-
dos Unidos, por un lado, y hacia los acontecimientos de la gran guerra europea, por el otro. Una version
contraria senala que habrian sido potentados petroleros quienes financiaron el raid villista para provocar
una invasion estadounidense que facilitara la imposicion de sus intereses en México, cfr. Lorenzo Meyer
(1968), Meéxico y los Estados Unidos en el conflicto petrolero. México, El Colegio de México.

154Katz (1994). Desde luego se traté de rumores vagos en los que se mencion6 la cifra de 500 millo-
nes de dolares.
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que pareci6é anunciar el rompimiento de la neutralidad mexicana en favor de los
intereses alemanes. La situaciéon adquiria una creciente complejidad y en medio
de ésta la accion de Villa orillaba a Carranza a inclinarse por una posicion de re-
chazo tajante frente a la intervencion. Sin duda, una actitud ambigua habria dado
mayor soporte a las acusaciones de Villa y esto habria contribuido a desvirtuar
su gobierno. Adicionalmente, la expedicion punitiva del general Pershing traia otras
consecuencias importantes: el fundado temor de una invasiéon mayor, el crecimien-
to del nacionalismo antiestadounidense y la convicciéon de que el crecimiento de
la operacion implicaria una resistencia de proporciones dificilmente predecibles.
Bajo presion e intrigas internacionales y sufriendo la desconfianza de empresarios
mexicanos y extranjeros,'” Carranza parecio acercarse diplomatica y financiera-
mente al Japon y a Alemania.’ Después de todo sus intentos de contratar un
empreéstito con banqueros estadounidenses habian sido arruinados con el ataque
a Columbus y ultimados por las condiciones que busc6é imponer Franklin Lane,
secretario del Interior del gobierno de Wilson, durante las negociaciones que
sostuvo con Cabrera, Pani y Bonillas en New London, Connecticut, s6lo 10 dias
antes de que emitiera el decreto de la incautacién bancaria.'?”

Al margen de la busqueda de empréstitos y lios diplomaticos e independien-
temente de que el modelo de sistema bancario estuviese a discusion y de que no
se dispusiese de fondos propios para la creaciéon de la banca central, Carranza
debia atender los problemas practicos que lo apremiaban y tenia que observar
como proposito fundamental de su gobierno el “regular la circulaciéon de papel
moneda y dar estabilidad y firmeza a su valor”; segiin rezaba un nuevo decreto
del 3 de abril de 1916, con el cual impulsaba la creacién de un Fondo Regula-

15 a animosidad no se reducia a alemanes y estadounidenses, pues también “el ano de 1916 habria
de concluir con los britanicos sumidos en la consideracion de como lograr un México sin Carranza”, cfr.
Lorenzo Meyer (1991), Su majestad britanica contra la Revolucion mexicana, 1900-1950. El fin de un imperio
informal. México, El Colegio de México, p. 191.

156 Respecto a estos acercamientos, véase Friedrich Katz (1991), La guerra secreta en México. La Revolu-
cion mexicana y la tormenta de la Primera Guerra Mundial. México, Era. En mayo, Candido Aguilar, yerno de
Carranza y secretario de Relaciones Exteriores, solicit6 al encargado de negocios japonés, Tamikuchi Ohta,
la mediacion de su pais en el conflicto con los Estados Unidos, asi como el deseo mexicano de comprarle
armamento. Sobre estas intenciones insistiria mas tarde Obregoén, en su calidad de secretario de Guerra.
Debe no obstante comentarse que antes, en la primera semana de abril, Rafael Zubaran Capmany, ex secre-
tario de Gobernacién de Carranza, se habia comunicado con éste para informarle de sus contactos con
japoneses tendientes a establecer una fabrica de armas en México; cfr. mvc, doc. 8008.

157También pretendian garantias especiales inaceptables, para la vida y las propiedades de los estadou-
nidenses que residian en México. Cfr. Emilio Zebadta (1994), Banqueros y revolucionarios: la soberania
Jfinanciera de México, 1914-1929. México, Fondo de Cultura Econémica, p. 113. Otros intentos frustrados de
contratacion de préstamos, anteriores (en Mvc, doc. 7339) y posteriores dan testimonio de la intensidad
de esa busqueda de fondos.
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dor de la Moneda Fiduciaria.'™® La creacion del fondo habia sido planeada, en
primer término, con el objetivo de respaldar la emision de los “infalsificables”,
que comenzarian a circular al inicio de mayo, cuando los expertos en asuntos
econ6micos del carrancismo ya habrian terminado sus estudios sobre la depre-
ciacion de las anteriores emisiones constitucionalistas.'®

La sustitucion del circulante que inundaba el mercado con los “infalsifica-
bles” fue otra de las respuestas que dict6 la politica monetaria carrancista duran-
te el verano de 1916. Otros decretos que castigaban la especulaciéon con moneda
nacional, que endurecian las penas por falsificar billetes, que fijaban salarios
minimos y precios maximos'® y otras acciones como “las prohibiciones contra la
clausura de tiendas y ataques politicos dirigidos a hombres de negocios, banque-
ros y cambistas, a quienes despectivamente se llamaba coyotes”; eran promovidas
por los improvisados economistas del carrancismo y serian bien calificadas por
sus asesores extranjeros. Por ejemplo, Kemmerer dijo que eran “las medidas mas
positivas adoptadas por las autoridades gubernamentales para detener la depre-
ciacion”.'”! Desde luego, ademas de dirigirse a ordenar la circulacion de la mo-
neda, también querian regenerar la confianza del publico.

Asesores y proyectos

La confianza, sin embargo, es un fenémeno fundamentalmente subjetivo que rara
vez se detiene s6lo en el examen de condiciones objetivas. Asi que tan pronto

158Kl fondo, que seria creado por la Secretaria de Hacienda, tendria cinco origenes: “1. Hasta 10 millo-
nes de pesos que la Comision Reguladora del Henequén de Yucatan pondra a disposicion del gobierno
federal. 2. Hasta 10 millones de pesos, oro nacional, que se tomaran de las existencias de la Tesoreria Ge-
neral de la Nacion y oficinas dependientes de ella. 3. El producto integro de los ingresos que por concepto
de arrendamiento y explotacion de bosques y terrenos nacionales se paguen en oro al Gobierno Federal.
4. Las cantidades que se recauden por concepto de impuestos interiores, en oro, a la mineria. 5 La canti-
dad de 20 millones de pesos, oro nacional, que se obtengan con garantia hipotecaria de aquellos bienes
raices, propiedad de la nacion, que no estén destinados al servicio publico y que para ese efecto designe
en concreto el encargado del Poder Ejecutivo. Cfr. Decreto del 31 de mayo de 1916. Boletin de la Secretaria
de Hacienda, 1915-1916, vol. 1, pp. 41-43.

159 Al respecto puede verse el acuerdo de Venustiano Carranza con Luis Cabrera, en su calidad de
secretario de Hacienda y Crédito Publico, del 26 de febrero de 1916. cen, mve, doc. 7489.

160Vease el Decreto del 31 de mayo de 1916. Boletin de la Secretaria de Hacienda, 1915-1916. vol. 11,
pp- 79-81.

161Cfr. Edwin Kemmerer, op. cit, p. 186. Entre 1905 y 1925, como atinadamente lo sefial6 Kemmerer:
“México recorri6 casi por entero la gama de experiencias monetarias del hombre civilizado... tuvo a interva-
los un patron plata, los principios de un patrén de cambio oro, un patron doble de oro y plata, patrones de
monedas fiduciarias..., numerosos patrones de papel moneda inconvertible gubernamental y privado.”
Tampoco faltaron las monedas obsidionales —-muchas de ellas de muy buena manufactura—y una impor-
tante cantidad de falsificaciones. Asi, paradojica y simbolicamente que se llamara “infalsificable” a uno de
los billetes mejor conocidos durante el ano de la incautacién bancaria que vino a expresar con claridad
la extension de ese ilicito.
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como los infalsificables comenzaron a circular los viejos problemas se volvieron
a observar en todo su esplendor: el infalsificable perdié mas de la mitad de su
valor en menos de seis meses. Su subita depreciacion confirmo la escasa sobera-
nia del Estado sobre los fen6menos monetarios y la ain mas pequena confianza
que la poblacion tenia en sus medidas.

Carranza, por supuesto, intent6é construir las condiciones necesarias para
obtener una respuesta favorable a sus politicas. Dentro de este esquema parecia
insertarse su invitacion para que una misién de expertos comandada por el pro-
fesor de la Universidad de Princeton, Edwin W. Kemmerer, asesorara a los funcio-
narios de su gobierno en el diseno de politicas econoémicas, esta mision fue lla-
mada por sus criticos la punitiva financiera. Aludiendo claro esta a la expedicion
militar de Pershing en Chihuahua y distanciandose con ello de las expectativas
que parecia tener el Primer Jefe. Esta diferencia obliga una pregunta, ¢cual era el
sentido de la mision Kemmerer en México? Como México no fue el tnico pais
“subdesarrollado” que la mision visito para recomendar politicas econoémicas (por
lo demas casi idénticas para todos los casos), disponemos de al menos tres lineas
de hipétesis para intentar contestarla. Asi ésta serviria en un caso para catalizar
bien un impulso modernizador, o uno de dependencia u otro de hegemonia.'®
Puesto que las reformas propuestas tendrian como resultado acentuar cualquiera
de esos estados; es plausible que Carranza alimentara el deseo de que el resul-
tado de las recomendaciones de Kemmerer hicieran de México un pais mas mo-
derno; desde luego, en el Congreso se alberg6 el temor de que el pais se convir-
tiera en un pais subordinado a la hegemonia estadounidense. Sin embargo, el
México que visito Kemmerer se hallaba lejos de satisfacer las precondiciones para
que sus politicas tuvieran el éxito deseado; pero, ¢era esto algo que Carranza o
sus expertos mexicanos no podian prever?, ;podria inscribirse su visita dentro de
una estrategia distinta de Carranza? Son algunas de las ideas que exploraremos
en este apartado.

En primer término conviene contrastar la excitacion y la suspicacia que causo
su contratacion en la Camara de Diputados con el silencio que envolvié a otra
mision anterior, la de Henry Briiere. Los motivos en los que se fundaban las sos-
pechas distan de ser obvios o inmediatamente legibles, pero en las discusiones
que nos ofrecen las actas de deliberacion del Congreso podemos encontrar algu-
nas explicaciones para esas inquietudes.

162Para detalles de estas alternativas, véase Paul Drake (1996), Money Doctors, Foreign Debts and Eco-
nomic Reforms in Latin America from the 1890s to the Present. Wilmington, Delaware, Jaguar Books on Latin
America.
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En dicho debate, los diputados exteriorizaron su temor de que la invitacion
formulada por Carranza fuera una “invitacion al estilo de Nicaragua, que, sin
desearlo ni pedirlo, tiene al frente de sus finanzas publicas a un estadounidense,
como arbitro y senor de sus riquezas, y de que los senores Kemmerer y Chan-
dler, sean los tutores que los Estados Unidos del Norte envian para cuidarnos”.'®®
Al margen de que la analogia con el protectorado nicaragiiense apareciese como
un exceso incluso bajo el calor de la Camara, la evocacion revelaba el sentimien-
to de fragilidad con el que eran vistas las cuestiones economicas del pais por los
diputados. La posibilidad de que los asesores extranjeros impusieran un modelo
que subyugara al pais facilitando la exaccion de su riqueza les parecia un asun-
to creible, al que quiza los habia predispuesto la denuncia de Villa.

Por ello exigieron la comparecencia del secretario de Hacienda para explicar
las razones que habia tenido para dar este “paso extrano” de invitar a extranjeros
para solucionar problemas estratégicos del pais. El Congreso acord6 entonces
invitar a comparecer al subsecretario de Hacienda, Rafael Nieto. El citatorio fue
aprobado incluso con el voto de Luis Cabrera (quien recientemente se habia en-
cargado de ese despacho). Para explicar su anuencia Cabrera uso la tribuna; de-
fendi6 ahi la posicion de Carranza y precis6 las circunstancias que, en su dicho,
envolvian la llegada de los peritos extranjeros. Con sencillez inquirié sobre el
primer punto: “sPor qué no temer que el senior Carranza vaya a vender el pais
cuando abrimos un tratado de economia Politica o un tratado de Finanzas o un
tratado de Circulaciéon monetaria escrito por un americano, un inglés o un ale-
man? "% Sobre el segundo punto argument6é que Kemmerer y Chandler venian
en “caracter absolutamente particular”, “como técnicos consultores especialistas”
y “haciendo a un lado sus vacaciones para estudiar los delicados problemas
econoémicos por los que atravesaba el pais”; por supuesto, Cabrera no olvido
resaltar la trayectoria de Chandler en materia fiscal y la de Kemmerer en cues-
tiones monetarias.

Nieto se presento al dia siguiente ante el pleno de la Camara, sus respuestas
practicamente repitieron lo expresado por Cabrera aunque anadieron y amplia-
ron los “antecedentes” de la invitacion. Coment6 entonces que los dos estudiosos
“han venido ganando modestos salarios en relaciéon con su significacién cienti-
fica”, que ninguno mantenia “conexion de ninguna especie con el gobierno ame-
ricano”, que toda la informacion que utilizarian y que generarian era —o en su

163Cfr. Diario de los Debates del Congreso de la Unidn, t. 1, nam. 104, pp. 10-15, lunes 13 de agosto de 1917.

164 Idem. En la discusion, una fraccion de los diputados, entre los que participaban del autodenomi-
nado bloque socialista e independientes, propuso que fuera Carranza, personalmente, quien aclarara los
motivos de la invitacion.
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caso, seria— del dominio publico, que no se trataba “de ninguna ingerencia (sic)
de los economistas extranjeros al estilo de Nicaragua”, que no eran “tutores del
Gobierno mexicano”y que “los asuntos hacendarios, como todos los demas que
el Gobierno estudia, son resueltos con absoluta independencia, sean cuales fue-
ren las fuentes de informacion que el Ejecutivo utilice”.!%

Ademas de responder por la invitacion de esos “hombres de ciencia extranje-
ros”, y ya en un tono mas coloquial, Nieto agreg6 informacién que los diputados
debian de haber conocido pero que no habian siquiera mencionado:

En noviembre del anno préximo pasado conversando en Atlantic City con los senores Luis
Cabrera y Alberto J. Pani... me fue presentado un libro recientemente publicado por el
senor Henry Briiere en donde podia verse la inmensa labor que este senor habia reali-
zado en las finanzas de Nueva York, donde después de muchos anos de continuos déficit
en sus presupuestos, se comenzo a obtener superavits... Fui presentado al senor Briere
y este senor, con la mejor buena voluntad y el mayor desinterés, nos ofrecio su colabora-
cién para mejor enfrentarnos con el rudo problema de la reorganizacion administrativa
y financiera de México.!%

En su excurso Nieto continu6 senalando que, “antes de invitar al sefior
Bruere, habian sido ya nombrados por la Secretaria de Hacienda para el estudio
de las cuestiones bancarias, los senores Elias S.A. de Lima, holandés, y H. Muir-
head, canadiense”.'6?

Nieto aleg6 que estos nombramientos, que fueron conocidos por los diputados
a través de la prensa, no habian causado el revuelo que ahora acompanaban
los de Chandler y Kemmerer; desde luego, el debate sobre “la ingerencia (sic) de
extranjeros en asuntos de la Secretaria de Hacienda” continuaria sin que se acla-
rase por qué esta primera invitacion no habia causado la misma “extraneza a la
soberania” del Congreso. Orientado mas por las rivalidades del momento y por el
ideal de un gobierno nacionalista impoluto, los diputados no inquirieron ni pre-
sentaron informes que contradijeran los antecedentes profesionales de los ase-
sores recién contratados. Pero si en su momento la discusion sobre los servicios
de Henry Briiere no habia preocupado a los diputados, su contratacion si habia

165Cfr. Diario de los Debates, t. 1, nam. 105, pp. 8-32, martes 14 de agosto de 1917. Véase también,
Memoria de la Secretaria de Hacienda y Crédito Publico. 1957, vol. 1, 16 de abril de 191721 de mayo de 1920;
pp- 325y 375.

166 Jdem.

167Elias S.A. de Lima, “originario de Curazao”, se formé como financiero en los Estados Unidos donde
lleg6 a ser presidente del Banco Hingaro-Americano. Hacia el final del porfiriato se traslad6 a la ciudad
de México para administrar el Banco de Comercio e Industria, “cuyos socios mayoritarios incluian al
Deutsche Bank y a Speyer & Co. (el banco de los cientificos en Nueva York) ”; cfr. Zebadua, op. cit., p. 102.
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inquietado, desde luego, por razones distintas, al gobierno de Carranzay al esta-
dounidense. El segundo habia sido alertado por Frank Polk, asistente del secre-
tario de Estado estadounidense, Robert Lansing, quien dej6 ver que Bruere se
desempenaba profesionalmente para una compania “estadounidense” penetrada
por capitales alemanes, la American Metal Company. Los vinculos de ésta con el
Consorcio Merton y la Frankfurter Metallgesellschaft, cuyas inversiones crecian en
México, provocaron que el gobierno de Woodrow Wilson encomendara al servicio
secreto del Departamento de Estado y al Ejército la vigilancia de sus movimien-
tos, razon por la que la invitacion de Carranza hacia Briiere alert6 a los funcio-
narios de Washington. La vision de Carranza era diferente porque durante el ve-
rano de 1916 habia crecido la tension entre ambos paises hasta uno de sus puntos
mas climaticos y con esto la diplomacia mexicana habia alcanzado un punto en
extremo delicado para realizar cualquier negociacion con los paises europeos. La
mejor posicion internacional del gobierno carrancista era la preservacion de
la neutralidad mexicana frente a la guerra europea. Ello era igualmente el mejor
estado de cosas para el gobierno de Wilson pero no para los intereses alemanes
que imaginaban a México como el mejor puerto de sabotaje para la industria esta-
dounidense.

En consecuencia, las labores diplomaticas de Carranza se debian orientar
hacia la creacion de contrapesos que permitieran la sobrevivencia de su gobier-
no, pero tales tareas se hacian mas dificiles por la deficiente percepcion que
tenian esas potencias respecto de México y los mexicanos. Después de todo para
1916, con la larga historia de rebeliones y gobiernos efimeros que habia vivido
el pais, el de Carranza parecia otro mas. A los ojos de europeos y estadounidenses
aparecia como débil y efimero, como materia ductil para sus estrategias diploma-
ticas y de espionaje; sin embargo, la realidad fue otra diferente. En ésta, la sensi-
bilidad de Carranza hacia las presiones internacionales tuvo un papel destacado.
Al entenderlas, Carranza buscé de manera consciente contenerlas o desviarlas
hacia términos carentes de valor estratégico. Al respecto, el caso de la contrata-
cion de Henry Bruere (que pese a poder ser considerado de poco valor, guarda-
ria similitud con el de otros asesores externos) podria entenderse como un ejem-
plo paradigmatico de una politica guiada por un entendimiento complejo de la
red de intereses internacionales que se cernian sobre su gobierno: “¢Qué mejor...,
que utilizar estadounidenses que mantuvieran estrechos vinculos con Alema-
nia?”'% Finalmente, “las esperanzas de Carranza y los temores del gobierno esta

168 Las referencias de Henry Briiere, la investigacion sobre las sospechas que motivo su contratacion y
la pregunta aclaratoria arriba mencionada pueden consultarse en Friedrich Katz (1995), La guerra secreta en
Meéxico. La revolucion mexicana y la tormenta de la Primera Guerra Mundial. México, Era, 1995. t. 11, p. 83.
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dounidense de que Bruere apoyara el nacionalismo mexicano debido a las
conexiones alemanas de su compania resultaron completamente infundados”.'®
No obstante ello, los diversos tipos de vigilancia (policiales, publicas y politicas,
nacionales e internacionales) que rodeaban a los asesores extranjeros del carran-
cismo daban prueba de su incesante actividad. Naturalmente, la desconfianza
tenia como telon explicativo de fondo la posibilidad de que ese tipo de contrata-
ciones precediera o, en su caso, manifestara, alguna influencia no deseada en el
gobierno de Carranza.

De un modo similar al caso de Bruere, el de Kemmerer tampoco era comple-
tamente transparente en su origen. El periddico cubano La Nacién public6é a me-
diados de octubre de 1917, su interpretacion de las intervenciones de Luis Cabre-
ra en el Congreso, mencionando de manera expresa la conveniencia de invitar
a los profesores y asesores estadounidenses, Chandler de la Universidad de Co-
lumbia y Kemmerer de la de Princeton, pues de ello podria depender el emprés-
tito que se negociaria con nuestro vecino del norte.'” Se trataba aparentemente
de una interpretacion libre pues lejos de haber afirmado la relaciéon que le atri-
buia el periédico cubano, Cabrera incluso habia puesto en un lugar secundario
la posibilidad de un empréstito estadounidense:

Creo que la labor que se hace en estos momentos en la Secretaria de Hacienda es de las
mas trascendentales, porque tiende precisamente a reorganizar nuestra administracion
administrativa (sic) bajo una fase de economia tendente a equilibrar nuestras finanzas.
Creo que un empréstito, como vosotros lo sabéis, no es mas que un medio dilatorio, por-
que cincuenta o ciento cincuenta millones para nuestro pueblo en estos momentos no
es mas que el aplazamiento de la cuestion final de poder vivir bien para uno, dos o tres
anos mas tarde; de manera que la labor de buscar un empréstito, es menos trascenden-
tal, es menos importante que la labor que se esta haciendo en estos momentos de reorga-
nizacién; por consiguiente, si llamasemos a extranjeros a ayudarnos a pensar en la forma
de contraer un empréstito, seria tanto como llamar a nuestros acreedores a ayudarnos a

pensar como nos defenderiamos y como empezariamos a laborar para obtener este

Como se ha visto mas arriba, los antecedentes de Bruere, coincidian casi simétricamente con los de Elias
S.A. de Lima, quien habia llegado a México a finales del porfiriato para trabajar en el Banco de Industria
y Comercio “cuyos socios mayoritarios incluian al Deutsche Bank y a Speyer & Co., cfr. Zebadua, op. cit.,
p. 102.

169 Idem.

170E] articulo de La Nacion, octubre 15 de 1917, puede revisarse en mvc; doc. 13417. Desdichadamen-
te poco sabemos de las razones que habrian asistido a La Nacién para hacer su interpretacion de las decla-
raciones de Cabrera.
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empréstito, sino que se han llamado precisamente para reorganizar nuestro sistema de

administracién que va a permitirnos no necesitar del empréstito.!”!

En particular conviene subrayar de esta cita el alto valor y expectativas conce-
didas por la clase politica carrancista a las comisiones de reorganizaciéon adminis-
trativa y financiera, de cambios y moneda, etcétera, frente al escepticismo con el
que observaban la posibilidad de obtener algtin préstamo en el extranjero.

La primacia de la reorganizacion, y de ahi la preocupacion por cuidar la cali-
dad de su trabajo y por vigilar la integridad de sus artifices, merece ser destacada
no soélo porque muestre la claridad conceptual de Cabrera o las pocas esperan-
zas de obtener un préstamo que manifestara lo mismo Carranza que Obregon,
o porque ésta nazca legitimamente con la revolucion constitucionalista, sino
también porque en ésta se subraya la necesidad de una mayor participaciéon del
Estado en la conduccion de los asuntos econémicos del pais (algo, ademas, acom-
panado de un ascenso de la ideologia nacionalista); la que, por cierto, entraria en
una relacién unas veces pragmatica y otras contradictoria con las recomendacio-
nesy ensenanzas de los asesores extranjeros.'”” No hay duda que el derrumbe del
antiguo régimen y de sus estructuras ideol6gicas permitiria ahora una reinterpre-
tacion del orden liberal porfiriano. Sin embargo, tampoco esta de mas recordar
que, desafortunadamente el carrancismo no pudo salvar el obstaculo de su quie-
bra economica y los gastos militares que lo asediaban. Frente a estos respectos, las
recomendaciones de Kemmerer, Chandler y otros asesores extranjeros de muy
poco valieron para remediar la situacién. Pues “la coherencia teérica no resolvia
la paradoja que encerraba la reconstruccion financiera del Estado”.!”

La reconstruccion del sistema bancario fue un asunto que también ocup6 a
los constituyentes de Querétaro. Como muchos otros temas, éste también estuvo
matizado por las prisas y por una buena carga de acentos ideologicos. Aunque
muy pronto la legitimidad del monopolio sobre la emisién se convirtié en el pun-

17.Cfr. Diario de los Debates, t. 1, nim. 105, pp. 8-32, martes 14 de agosto de 1917. Véase también,
Memoria de la Secretaria de Hacienda y Crédito Publico. 1957, vol. 1, 16 de abril de 1917-21 de mayo de 1920,
pp- 325y 375.

172Habria también que destacar otra razon de importancia fundamentalmente historiografica. Pues
el mayor peso del Estado en la economia también permitié una caracterizacion distinta del proceso revo-
lucionario.

1737 ebadua, op. cil., p. 132. “La centralizacién del poder exigia que el gobierno contara con un exce-
dente que pudiera ser distraido de los pagos regulares que realizaba la Tesoreria. Pero el estado defici-
tario del presupuesto publico era a su vez el resultado de la debilidad politica del gobierno. Poder politico
para hacerse del dinero y dinero para garantizar el poder politico era el circulo en el que estaba atrapa-
do el régimen de Carranza.”
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to central del debate. Este también encontré resonancia en los periédicos de la
época: El Pueblo, El Demdcrata'y El Universal mostraron su tendencia a apoyar
la politica economica gubernamental. Excelsiory El Heraldo tomaron mas distan-
cia de los politicos constitucionalistas, mientras que el periodico financiero de la
época, El Economista, cuya aparicion ocurrié en septiembre de 1916, tom6 una
postura decididamente gobiernista, opinando a favor, no s6lo del banco central,
sino en general de una mayor participacion del Estado, de nuevos impuestos, de
la incautacion bancaria y del control de los ferrocarriles, y en contra de “algunos
sectores” que veian en estas medidas una senal que desalentaria a los capitales. Y
claro que en esos “algunos” podrian contarse a los banqueros. A ellos respon-
dieron funcionarios de Hacienda y los editores de El Economista exhibiendo los
abusos que habian cometido durante el porfiriato y durante los Gltimos tres
anos.'™

Con un publico predispuesto contra los banqueros y con la polémica perio-
distica debatiendo la viabilidad de un sistema plural o uno central de emision,
fue que el congreso constituyente se reunié en Querétaro. Ciertamente se puede
discutir largamente si la nueva Constitucion reflejo o no los deseos populares. No
obstante, si se puede afirmar que en su redaccion fueron dibujadas con claridad
las siluetas de los enemigos de la revolucion. A tal delineamiento colaboro el ima-
ginario de enconos acumulados que existian contra el clero, los extranjeros y los
banqueros, asi como un congreso deseoso de consolidar legalmente los alcances
de Ia revolucion.

Bajo ese ambiente al comienzo de 1917, Nieto present6 el proyecto de la Se-
cretaria de Hacienda para modificar el articulo 28 que venia madurando desde
hacia un ano de trabajo.'” En ¢él sintetizaba una reflexion que compartian mu-
chos carrancistas: la emision de dinero deberia ser un monopolio exclusivo del
nuevo Estado. A la luz del desastre financiero que vivia el pais, la idea, que plan-
teaba una alternativa susceptible de mayor control gubernamental, encontro re-
sonancia en un cuerpo constituyente deseoso de adelantar medidas legales que
propiciaran un nuevo rumbo historico para el pais. La operatividad y los pro-
blemas pragmaticos que envolvian las posibilidades reales de instrumentar el

174Su director y fundador fue Alfredo N. Acosta, su jefe de redaccion Arturo Beteta y el secretario
de redaccion Joaquin Lanz Magali. Incluso en su primer editorial se puede observar la forma como ellos
hicieron suyo el programa gubernamental del carrancismo. Cfr. “Intentamos...”, en El Economista, 1o. de
septiembre de 1916. Un valor anadido fue la busqueda de “cientificidad” en sus afirmaciones. Mediante
ésta persiguieron diferenciarse de otros informantes de asuntos econémicos; en su énfasis trasluce el inte-
rés de profesionalizar los estudios sobre la materia.

175 Cfr. mvc, doc. 7239; del 15 de enero de 1916.
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proyecto podrian resolverse después. Calificado como “socialista”, Nieto defen-
di6 un proyecto que, para ese tiempo, se antojaba como un experimento radical.

Nieto argument6 que el privilegio de la emision centralizada traeria entre
otras ventajas la mejor conducciéon de la politica monetaria nacional, pues si el
saldo comercial fuera deficitario se podria imponer “la exportaciéon de metalico”.
La desventaja de continuar con el sistema de pluralidad de bancos de emision,
era evidente para este economista ricardiano, pues “la retirada del metalico que
vaya a cubrir los créditos exteriores afectaria gravemente a la circulaciéon”. Sobre
este supuesto dedujo que si un solo banco concentraba “las especies metalicas”
seria mas facil corregir las emergencias y sus efectos negativos. Desde un “punto
de vista econ6mico-politico”, otra ventaja de concentrar el tesoro publico era
que al ensancharse las finanzas nacionales, la cuantia del manejo de fondos por
el tesoro publico seria mas facil de manejar por un banco central que por un sis-
tema descentralizado; ademas de que éste podria afectar la circulacién monetaria
manteniendo existencias metalicas inactivas cuando los egresos las requirieran,
como habia sucedido en el pasado.

Otro de los sentidos pragmaticos de su propuesta era el aseguramiento de
una auténtica garantia para la inmediata convertibilidad del circulante. Las dificiles
experiencias del pasado inmediato se conservaban frescas en la memoria, razén
por la que se buscaba cimentar de manera institucional (o, si se prefiere, legal) la
confianza del publico en la moneda y, al mismo tiempo, reducir los margenes de
riesgo bajo los que habian operado los intermediarios financieros en el pasado
reciente. Sobre este respecto, Nieto no olvidaria enfatizar que “dos bancos de
emision de nombres serios y pomposos” s6lo tuvieran existencia metalica de 2,000
pesos cuando sus emisiones rebasaban los 2 millones. Para el comienzo de 1917
parecia claro que el problema de convertibilidad que habia asolado al pais ya
no podria resolverse dentro de los margenes de un sistema plural de bancos
emisores. Los billetes, como titulos de deposito que los tenedores ponian en circu-
laciéon y como vehiculo de activacion del crédito publico s6lo podia desplegar sus
ventajas garantizando su inmediata convertibilidad (a la par) en metalico y esto
no habia sido cumplido por los antiguos bancos emisores quienes se habian be-
neficiado en la revolucién, entre otras cosas, colocando mas dinero del que nece-
sitaba el mercado y con ello produciendo la inflacién que habia acentuado el
empobrecimiento de la poblacién. La iniciativa de Nieto fue estudiada por una
comision que, a su vez, habia sido impugnada en el seno del Congreso por su es-
caso conocimiento de materias bancarias, sin embargo, a pesar de los naturales
jaloneos politicos de la oposicion en la Camara y de las criticas por la escasa
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preparacion de los diputados que tenian la comision de estudiarla y recomendar
las modificaciones pertinentes, ésta seria sancionada por un voto mayoritario.!”

Un imaginario temprano: los dilemas
de la soberania financiera y la pacificacién

Con la aprobacion de la ley del banco tnico se comenzaron a ver con ojos distin-
tos los problemas monetarios y crediticios que enfrent6 el carrancismo al luchar
contra Huerta y contra las facciones populares (villistas y zapatistas) de las pro-
pias filas revolucionarias. Fue con la aprobacion de esa ley que sobrevino un
proceso en el que los acontecimientos conocieron una resignificacion importante
y que parecio6 dejarse al olvido el sentido pragmatico que tanto caracterizo a las
finanzas carrancistas y que muy bien representaba el eslogan: “hay que tomar el
dinero en donde se encuentre”. Pues la muy famosa frase de Luis Cabrera, ide6-
logo de muchos proyectos econémicos y politicos del carrancismo, pronto habia
sido entendida no como una disposicion ministerial sino, mas bien, como toda
“una consigna militar” que reflejaba el ansia por conseguir recursos, asi como los
agobios de la penuria gubernamental.

Ysi bien la propuesta de un banco central era tan antigua como el pronun-
ciamiento de Carranza durante la estancia de su gobierno en Hermosillo, hacia fina-
les de 1913,'” no menos cierto era que el acentuamiento de los problemas fi-
nancieros del pais tenia una antigtiedad mayor o similar. Dentro de los estrechos
limites financieros en los que transcurrio6 su gobierno, Carranza sonde6 practica-
mente todas las posibilidades que tuvo a la vista con el fin de obtener fondos para
la creacion del nuevo banco tnico de emision. Ensay6 creando impuestos, buscan-
do reducir los gastos de su ejército, negociando empreéstitos y siguiendo politicas
cautas con la vieja oligarquia (incluyendo la devolucion de propiedades confisca-
das a nacionales y extranjeros), lo mismo que animando subscripciones publicas
verdaderamente amplias para la recaudacion de fondos, pero sus esfuerzos fue-
ron poco fructiferos en lo que a la nueva banca se refiri6.'” No obstante, asi como

176La iniciativa de Nieto se estudié por una improvisada comisién que integraron Francisco J. Mugi-
ca, Enrique Recio, Enrique Colunga, Alberto Roman, E. Monzon y Fernando Ramos, quienes propusieron
modificaciones a la redaccién del articulo. Cfr. Diario de debates del Congreso Constituyente. t. 2, 1917, pp.
401-402.

177En su discurso de Hermosillo, Carranza anotaria la estratégica importancia estatal de evitar la
emision de bancos particulares, etcétera. “Discurso pronunciado por Venustiano Carranza, el dia 14 de sep-
tiembre de 1913 en el Salén de Cabildos del Municipio de Hermosillo”, en Breceda, t. 2, 1920, pp. 197-202.

178Desde luego, el tema del conservadurismo de Carranza en estos temas ha sido tratado ampliamen-
te por autores como Knight, Katz o Ruiz, por s6lo citar otros casos, podrian verse en CEH, MVC, los docs.
2547, 8693, 8960, 9547, 10319, 10330, 13180.
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la mayor parte del pais vio en la nueva constitucion el eje de los logros revolucio-
narios, una importante cantidad de politicos carrancistas y de estudiosos de los
fené6menos econémicos comenzo a elaborar toda clase de estudios y de proyec-
ciones en relacién con la banca central.

El imaginario de la época comenzo a alimentarse de expectativas con el anun-
cio de la nueva organizaciéon en la que veian una esperanzadora respuesta para
los problemas financieros y monetarios que vivia el pais. Fue, sin duda, un imagi-
nario que no hizo raices profundas pero tuvo la caracteristica de ser gestado tem-
pranamente en muy buena medida gracias al propio servicio de los funcionarios
y de la prensa carrancista que buscaron magnificar logros de empresas que esta-
ban todavia en proyecto. Parecio que se abria un remanso en el inmediatismo prag-
matico que estrechaba al gobierno de Carranza, abriéndose con €l la posibilidad
de un mejor diseno institucional para el sistema bancario, sin embargo, en el
terreno de los hechos, el gobierno carrancista no tendria la oportunidad de instru-
mentar la creacién del anhelado banco central.

Uno de los obstaculos que presencio la era constitucional para alcanzar ese
objetivo fue el curso de los precios de la plata. El descenso de la produccién en
Europa por la guerray en México por la revolucion, el atesoramiento del oro que
habia también producido la gran guerra europea, asi como la gran demanda del
mineral blanco en Asia y los Estados Unidos habian hecho que el valor de éste
tuviera una alza no conocida en los ultimos 30 anos.'” La subida del precio hizo
que muy pronto el metal fuera objeto de especulacion.'™ Ya para finales de 1916,
motivado fundamentalmente por el rotundo fracaso de los infalsificables, Rafael
Nieto preparaba un programa de estabilizacién de la politica monetaria que inten-
taba fundarse en el regreso al patron oro. No obstante, la incertidumbre moneta-
ria tenia ahora, en 1917, una caracteristica financiera singular respecto de otras
anteriores, como la de 1905; ahora se mezclaba con las expectativas proyectadas en

179E] tratamiento de las causas que motivaron el alza de la plata fue ampliamente comentado por la
prensa de la época, al respecto pueden consultarse la amplia variedad de articulos publicados por £l Econo-
mista durante todo el segundo semestre de 1917. Asi como el Informe Rendido por el senor EW. Kemme-
rer, a la Comision de Reorganizacion Administrativa y Financiera, que publico el mismo diario, antes de
su posterior edicion, entre enero y febrero de 1918.

180 Asi, para junio de 1916, Carranza ya venia siendo informado de la fundicién clandestina y poste-
rior exportacion de plata en lingotes. Llama la atencion que en los informes recibidos por Carranza se
asociara al especulador, “un peligroso judio de nombre Walterio H. Hermann”, con Enrique C. Creel, pues
éste arrendaba la casa de “Capuchinas niimero 427, en donde el primero llevaba a cabo sus actividades.
De igual modo resulta sugerente para esta revision del imaginario citadino que “la voz de la calle” hiciera
aparecer a Hermann como socio de Rafael Nieto; cfr. Carta a Venustiano Carranza de Julian Garcia, del 8 de
junio de 1916, en mvc, doc. 9149. Compras de importantes cantidades de plata continuarian incluso con
la estabilizacion de su precio hacia diciembre de 1917; cfr. El Economista, 19 de diciembre de 1917.
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torno a la creacion del llamado banco de la republica y, desde luego, ella era alen-
tada por los funcionarios y la prensa del carrancismo. Expresiones inequivocas de
ese peculiar momento y de las expectativas se pueden encontrar en diarios que
manifestaban tal filiacion, como fue el caso de El Economista:

Es cierto que el crédito descansa en la confianza, y que actualmente carece del instrumen-
to billete; pero una vez que se establezca el Banco Unico, iniciado por el honorable y dis-
tinguido senor don Rafael Nieto como subsecretario de Hacienda, encargado del despacho
la confianza renaceray el billete sera recibido, cambiado y conservado, dentro de las leyes
que establece el “Ciclo de circulacion”. En esta materia no caben las afirmaciones absolu-
tas, y tan malos son los pesimismos como los optimismos.

En particular, esta Gltima oracién era la curiosa premisa sobre la que el editor
de El Economista agregaba o desprendia sus esperanzas:

Una vez establecido el Banco fJnico, la autorizacion del Estado, su intervencion, el capital
de la empresa, los nombres de las personas que formen el Consejo de Administracion, la
personalidad del gerente, etcétera, seran, desde luego, elementos que engendraran con-
fianza (aunque, en sana logica también podria haberse derivado lo contrario), que desarro-
llaran crédito. Establecido el banco, puesto al servicio del publico, las necesidades del
mercado que hoy experimenta las consecuencias de la contraccion monetaria, obligaran
a los empresarios a ir al establecimiento en solicitud de dinero; reanudaranse en el acto
las operaciones de préstamos y descuentos. Y como quiera que los bancos efectiian sus
operaciones con billetes convertibles y garantizados en la proporcién que marque la ley,
los deudores lo recibiran sin escrapulo alguno, obligados a ello por la necesidad de las
empresas que piden dinero, por la escasez de numerario, y por la elasticidad propia de
los negocios que tiende automaticamente a valerse del crédito en cuanta oportunidad se

le presente.'®!

Desde luego, afirmaciones de este tipo fueron objeto de critica por parte de
diarios mas independientes de la politica carrancista, como Excelsior, que intenta-
ron atemperar las elevadas expectativas que buscaba reflejar el carrancismo a
través de su prensa.'® Pero, como suele suceder, la critica mas fuerte procedia de
la propia realidad nacional. Asi, por solo circunscribirnos a las circunstancias eco-

181 Cfr. “La circulacién del billete”, en El Economista, 21 de junio de 1917.

182Sobre el reconocimiento de ésta, puede verse en “El futuro banco y sus impugnadores”, en El Eco-
nomista, 5 de enero de 1918. Acerca de las politicas de intimidacion y cooptacion de periédicos por Carran-
zay sus seguidores puede consultarse: Charles Cumberland (1983), La Revolucion mexicana. Los atios consti-
tucionalistas. México, Fondo de Cultura Econémica, pp. 327y ss.
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nomicas, estas entusiastas declaraciones ocurrian cuando el alza sostenida del pre-
cio de la plata presionaba a la hacienda carrancista para llevar adelante un cam-
bio inmediato en la reforma monetaria proyectada por Nieto. Desde el Congre-
so se lanzaron criticas fuertes a la Secretaria de Hacienda, acusandola, entre
otras cosas, de incapacidad. El sentir de muchos diputados era claro: se estaba
desperdiciando el momento y la plata, a la vez que no se aprovechaba la opor-
tunidad para crear una reserva aurea; “acaparar una reserva considerable de oro”,
fue una de las expresiones empleadas.'® En uno de sus puntos cenitales, hacia el
comienzo de octubre, el alza habia producido que los pesos fuertes mexicanos,
cuyo valor normal era de 46 centavos de oro americano, se cotizaran a 83 cen-
tavos en el mercado; la diferencia entre el valor metalico de las monedas de pla-
tay su valor facial habia crecido de tal modo que el gobierno ya habia prohibido
su exportacion.'® Naturalmente las propuestas para remediar la situacion
fueron objeto de polémica, contando incluso la de reducir el porcentaje del mine-
ral en cada moneda conservando al mismo tiempo su precio facial para prote-
gerla de la especulacion que traian consigo estos ciclos. Sin embargo, ni siquiera
las imprevistas pérdidas de recursos hicieron que se olvidara la iniciativa de Nieto
para crear el banco de la republica. Detalles de la iniciativa como sus menciones
referentes a que la nueva organizaciéon deberia recoger las lecciones de otros
bancos centrales fueron adoptadas con gran seriedad y entusiasmo. Tal sucedio,
por ejemplo, con la mencién que Nieto hizo del Banco de Bélgica:

El Banco de Bélgica, a excepcion del Imperial de Alemania, es el mas moderno de los Ban-
cos de Emision, y sin duda, el de mas avanzada y perfecta organizacion. El Banco de Japon,
ademas de la facultad para emitir billetes, por una suma igual al monto de sus existencias
metalicas, puede, hasta cierto punto, emitir papel con la garantia de bonos del gobierno
certificados del Tesoro, valores comerciales, etcétera, puede el banco exceder su circula-
ci6én, con garantia de valores comerciales, previo el consentimiento del gobierno; pero en
este caso el monto del exceso de su emision, causa un impuesto anual de cinco por cien-
to. Esta ultima facultad, que no tiene el Banco de Bélgica, fue la que tomo el Japon del
Banco Imperial de Alemania.'®

183Cfr. Iniciativa de varios CC. Diputados, proponiendo que las Comisiones de hacienda dediquen preferentemen-
le su atencion a la cuestion monetaria, correspondiente al jueves 20 de septiembre de 1917, en Memoria de la
Secretaria de Hacienda y Crédito Piblico, del 16 de abril de 1917 al 21 de mayo de 1920 (1959), vol. vii. México,
Talleres Graficos de la Nacion, pp. 211 y ss. Léase, en particular, el pronunciamiento del diputado J.
Siurob.

184 5] Economista ampli6 informaciones de la evolucion del precio de la plata, cfr. “El porvenir de la
plata”, 5 de noviembre de 1917.

185 Cfr. “La circulacion del billete”, en El Economista, 21 de junio de 1917; articulos posteriores como
sucedi6 con “El Banco Nacional de Bélgica”, en la columna “Anotaciones cientificas”, del 8 de octubre de
1917, del mismo rotativo, ampliarian la informacion sobre el funcionamiento de estos bancos a la
opini6n publica. Y no sélo darian ese servicio a sus lectores, pues el modo como El Economista justifico su
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Cabe precisar que los estudios realizados por los funcionarios y la prensa
carrancista no sélo se orientaron hacia el plano comparativo o al teérico, sino
que también buscaron cuidar la instrumentacion practica; desde luego, en este
renglén habia muchas cosas por hacer, pues ademas del sabido y dificil problema
de negociar los fondos era necesario determinar, por ejemplo, los lugares donde
éstos se depositarian, para lo cual era necesario registrar oficialmente las “casas
de comercio” autorizadas para tal fin. Listas de estas casas se publicaron en sep-
tiembre y octubre de 1917; en cierta medida, los anuncios parecian mostrar el
optimismo y la confianza que buscaban fomentar los carrancistas. Esta politica
continuaria siendo clara incluso en noviembre, cuando Nieto presentd su pro-
yecto para el Banco de la Repuiblica Mexicana anunciando que comenzaria a funcio-
nar “el préximo lo. de abril”.’® Por supuesto, el proyecto consideraba necesaria
la “desaparicion o atenuacion de las desconfianzas” y estimaba que la nueva
organizacion financiera se deberia establecer sobre bases firmes, condiciéon que
“afortunadamente se estaba cumpliendo” pues, a decir del proyecto, el gobierno
se encontraba “proximo a alcanzar una nivelacion efectiva en sus presupuestos”.!s”
Asi, para el comienzo de diciembre, el estado del presupuesto publico habia cam-
biado respecto del balance que atin guardaba poco menos de seis meses antes.'®®

intervencion resulta de interés para observar la relacion de este medio con los funcionarios del carran-
cismo: “es conveniente ocuparnos de ellas (de las condiciones de crédito del banco de Bélgica), por dos
razones: porque el senor don Rafael Nieto, encargado del despacho de la Secretaria de Hacienda, se
refiri6 a ese establecimiento con cierto encomio en su brillante iniciativa presentada al Congreso Constitu-
yente de Querétaro en la que se solicitaba la aprobacién del Banco Unico y porque con ese motivo se ha
aludido por la prensa a la cita del senor Nieto, atribuyendo al Banco Nacional de Bélgica detalles que no
existen en su organizacion, y pretendiéndose dar a las palabras del senor Nieto una extension mucho
mas extensa de la que en rigor tienen”. Atento a estos debates de la prensa mexicana, el Comité Director
del Banco Nacional de México deplor6 la idea de seguir el modelo belga, cfr. correspondencia P. Cre-
ténier-Limantour, 1917, en ceH, cpLiv, rollo 65.

186Véase “El proyecto para la fundacion del Banco de la Republica” en El Economista, 30 de noviem-
bre y 7 de diciembre de 1917. En este tltimo ntimero se afirmaba que el proyecto presentado por Nieto ha-
bia conocido modificaciones y que “discutiéndose ayer durante una hora aproximadamente”, al fin habia
sido aceptado. “En tal virtud, de hoy a manana se remitira a la Camara de Diputados, con el objeto de
que si el Congreso lo aprueba, la Secretaria de Hacienda lo ponga en ejecucion.”

187 Idem. La afirmacion por supuesto distaba de ser verosimil.

188Pues al comienzo de julio el déficit presupuestal se calculaba en al menos 5 millones de pesos. Cir-
cunstancia que se busc6é remediar contratando un préstamo por valor de 150 millones. Al respecto véase
la Iniciativa de ley del Ejecutivo de la Union para que sea autorizado para agenciar un empréstito que cubra los déficit
que arrojen los presupuestos de la Nacion, correspondiente al 9 de julio de 1917, en Memoria de la Secretaria de
Hacienda y Crédito Piiblico, del 16 de abril de 1917 al 21 de mayo de 1920 (1959), vol v. México, Talleres Graficos
de la Nacion. Asi como la lectura aprobatoria de la iniciativa que hicieron las Comisiones de Crédito Pu-
blico y Hacienda, la cual, por cierto, estaba integrada por carrancistas fieles como Jesiis Acuna y Manuel
Cepeda Medrano, corespondiente al 19 de julio (idem.) y la votacion por la que se aprueba, correspondiente
al 24 de julio del mismo ano (idem).
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Las expectativas eran creidas con tal optimismo que la Secretaria de Hacien-
da incluso comenzo6 a analizar la pertinencia de “sustituir la dispendiosa circula-
cion metalica, por la circulacion de papel, en forma tal, que, aun cuando en con-
sonancia con las anormales condiciones econémicas de la nacién y con la critica
situacion econémica mundial, tenga por base los mas firmes principios de las
practicas bancarias”. La sustitucion era, desde luego, deseable, pero no habia duda
que el anuncio parecia prematuro. Era cierto que para diciembre se observaba en
las cifras oficiales una nivelacion en el presupuesto (una tendencia que costaba
muchos esfuerzos pero ningun préstamo externo)'®y que el precio de la plata ha-
bia bajado y se mostraba mas estable, pero no parecian existir mas que razones
teoricas (por cierto, poco armonicas con el pasado inmediato) para adelantarse
a la experiencia, toda vez que ésta habia demandado la circulaciéon metalica des-
pués del fracaso del papel moneda. Pasarian todavia varios anios mas para que el pa-
blico considerara como dinero a los billetes gubernamentales.

La posibilidad de que la moneda de plata fuera desmonetizada pareci6 agra-
var los problemas circulatorios pues hacia el verano de 1918 empez6 a conocer-
se el rechazo del publico.' Finalmente, de manera tardia, la ley del 13 de noviem-
bre sustituy6 las antiguas monedas de plata por otras con menores proporciones
del metal buscando evitar que éste continuara desapareciendo del mercado.
Una de las razones que parecen haber motivado el retraso de la decision era que
ésta alteraria la relacion entre el peso fuerte de platay su unidad de valor en oro.
La alteracion, a su vez, remitia al viejo problema del patréon metalico mas conve-
niente para el pais, con la salvedad de que la ley de 1918 se inclinaba en favor del
patrén oro pues concedi6 a las monedas de este metal poder liberatorio ilimitado
mientras que restringi6, en su articulo 7o., el poder liberatorio de las monedas
de plata a cantidades menores de 20 pesos. La plata, sin embargo, continu6 su
breve carrera alcista en 1919, circunstancia que produjo un nuevo ajuste a finales
de octubre cuando nuevamente fueron reducidas las proporciones del metal blanco
en la moneda. Se podria decir que las leyes de estos anos se pueden situar a medio
camino de las reformas monetarias de 1905 y de 1931. Tal y como lo hicieron éstas,
marcaron pasos importantesy se practicaron en ambientes de especulacion con-
tra el metal; sin embargo, habia una diferencia de matiz, ellas ocurrieron en una
situacion de deterioro social mas grave y generalizado, incrementado en las ciu-
dades por los estragos del papel moneda depreciado y por la profunda desconfian-

189Cfr. Iniciativa de varios CC. Diputados, proponiendo que las Comisiones de hacienda dediquen preferentemen-
te su atencion a la cuestion monetaria, correspondiente al jueves 20 de septiembre de 1917, en Memoria de la
Secretaria de Hacienda y Crédito Piblico, del 16 de abril de 1917 al 21 de mayo de 1920 (1959), vol vir. México,
Talleres Graficos de la Nacion, pp. 211y ss.

190Cfr. Notas de la situacion de México (mayo-junio de 1918), en Fondo X, cEn-ceH, doc. 814.
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za ante iniciativas de la administracién gubernamental (carrancista) y, naturalmen-
te, hacia los bancos. Estas tiltimas circunstancias no se presentaron en 1905 y si
lo hicieron en 1931 fue en forma mas diluida.

De un modo similar a como la Ley de noviembre de 1918 omiti6 determinar
el momento y la forma como la Secretaria de Hacienda designaria las oficinas
en las que podrian canjearse las monedas fraccionarias de platay bronce por las
de oro, en el proyecto de ley para constituir el Banco de la Republica de Nieto tam-
bién existia un problema para traducir el papel a monedas de valor pleno. En
ambos casos, curiosamente, se trataba del articulo sexto.'! En el caso del proyec-
to el citado articulo senalaba a la letra: “En caso de necesidad imperiosa, el Ejecu-
tivo, a propuesta del Consejo, puede acordar la suspension del canje de billete por
un plazo no mayor de noventa dias.”'* Es claro, que la medida carrancista se fun-
daba en la reflexion sobre las experiencias anteriores, incluso durante la crisis
bancaria del huertismo, y que no pretendia —quizas— mas que sincerarse con la pro-
pia realidad; la que siempre demanda tiempo (justamente, lo que el citado articulo
protegia) para amortiguar los efectos de las turbulencias financieras. Pero ocurri6
entonces lo que se antojaba previsible: el publico manifest6é inmediatamente sus
sospechas. Con razoén, adiviné en esa expresion la posibilidad de que la propues-
ta presentada por Carranza pudiera significar la tumba de la convertibilidad, la
cual, por lo demas, era el centro mismo de la antigua concepcion de confianza
hacia los bancos.'”?

Por supuesto, la Secretaria de Hacienda promovia un objetivo modernizante
con la sustitucion del oro circulante por papel moneda: agilizar la circulacion de
la riqueza en el pais. Funcion para la que debia coordinarse la nueva politica mo-
netaria con un sistema bancario en el que fueran cancelados “los privilegios
odiosos” y los monopolios injustificados de particulares:

Es evidente que si por una parte la circulacion metalica ofrece las ventajas de su indis-
cutible solidez, por otra disminuye el volumen de los negocios, porque entre nosotros y

191Sobre la Ley de 1918, un observador de la época senal6 que la omision de las oficinas de canje en
el articulo sexto trajo “funestas consecuencias” pues destruyo6 la piedra angular del sistema: la convertibi-
lidad, cfr. Alfonso Septien (1930), El régimen monetario de México y la baja de la moneda de plata. México,
Escuela Tip. “Cristobal Colon”, p. 11.

192Cfr, “Iniciativa del Poder Ejecutivo para el establecimiento del Banco Unico de Emision”, 9 de di-
ciembre de 1917, en Memoria de la Secretaria de Hacienda y Crédito Piblico, del 16 de abril de 1917 al 21 de mayo
de 1920 (1959), vol. v., pp. 259-268. México, Talleres Graficos de la Nacion.

193Sobre ésta y otras objeciones, véase El Economista, 18 y 26 de diciembre de 1917. Una manifesta-
cion expresa de la convertibilidad como base del sistema bancario, en Jaime Gurza (1905), Nuestros Bancos
de EEmision. México, Imprenta Central, p. 53. Desde luego, en el fondo de la cuestion estaba el problema de
como garantizar la circulacion del fiduciario. Y, al respecto habia cuatro bases: el capital social de la nue-
va organizacion, su reserva metalica, las operaciones activas y, finalmente, “el crédito de la Nacion”.
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por razones obvias, no puede al presente ser aquélla tan abundante como fuera de desear-
se; y contrariamente, el sistema mixto de metal y papel, elastico por su naturaleza, elimi-
nara la restriccién impuesta ahora por las necesidades que todos conocemos, y devolvera
al comercio toda la flexibilidad que necesita para el auge de sus operaciones. De manera que
son muy atinados a este respecto los conceptos juiciosos de la Iniciativa que declaran la
necesidad de la presencia en el mercado de billetes de banco, emitidos por un estableci-
miento que descanse sobre solidas bases, y que esté controlado por el Estado.'™

Mientras el gobierno de Carranza insistia en todo tipo de foros sobre la nece-
sidad de reactivar el crédito en el pais, el problema era como hacerlo sin los
medios necesarios y mediando la compleja circunstancia que atravesaba la circu-
lacién monetaria, asi como el desmantelamiento del sistema bancario. Y, mas atn,
abandonando la confianza que daba la “indiscutible solidez del metalico” y sin
aun determinar el perfil institucional de la nueva banca central (dado que las pro-
puestas para fundarla adolecian de indeterminaciones legales importantes). Asi
sucedia, por ejemplo, en el aspecto de su propiedad y su direccion, toda vez que
“la ley constitutiva habla de que el banco sera controlado por el Estado, (pero) sin
Jijar su forma” . Incluso cabe reparar que durante las discusiones en el Congre-
so constituyente, el punto central habia sido el caracter monopolico del banco de
emision y no el asunto de su propiedad y, consecuentemente, de su gobierno.
Definitivamente la discusion constitucional no habia resuelto los pormenores de
orden juridico que constrenirian el perfil real de la institucion.

Asi, el aseguramiento de la convertibilidad (y con éste el de la confianza del
publico), que realmente aparecia prorrogado en el proyecto original de Nieto
(tanto como en la legislacion monetaria), estaba ligado a otro conjunto de temas
que eran igualmente polémicos, como el ya senalado, sobre la fijacién de su for-
ma, esto es, sobre “la conveniencia o inconveniencia de dar al banco una orga-
nizacioén sobre la base una Sociedad An6nima, con participacion directa de los
accionistas sobre su manejo; o bien establecerlo en forma netamente oficial,
manejado exclusivamente por conducto del Estado”.!" El asunto era realmente
delicado y por supuesto preocupaba a banqueros nacionales y extranjeros.

Antes y después de conocer el proyecto de Nieto, el gobierno de Carranza ya
describia un giro de politicas para acercarse con los representantes de la banca
con objeto de estudiar la posibilidad de organizar conjuntamente a la banca cen-
tral. A mediados de 1917, se sostuvieron platicas confidenciales con el Banco

194Cfr. “El Banco de la Republica”, en El Economista, 15 de diciembre de 1917.
195 Cfr. “El Banco de la Republica”, en El Economista, 17 de diciembre de 1917.
196 Jdem.
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Nacional de México teniendo ese objetivo en la mesa de negociaciones. Parale-
lamente, en reuniones privadas con los socios de ].P. Morgan, el gobierno carran-
cista se comprometia a restablecer el pago de la deuda externa a partir de enero de
1918.197 Se trataba de un compromiso que rayaba en la “ansiedad™ pues la deuda
se habia convertido en un obstaculo para que el gobierno alcanzara el reconoci-
miento internacional. Aunque el compromiso no fue cumplido, los asesores
estadounidenses de Carranza, Henry Briiere y Thomas R. Lill rindieron un infor-
me al Departamento de Estado estadounidense senalando que el gobierno carran-
cista estaba asumiendo sus problemas financieros internacionales con un nuevo
enfoque ante el cual el gobierno estadounidense deberia ser sensible si queria
mantener una “posicion dominante” en México y si queria contener la influen-
cia alemana.'” Wilson reaccion6 positivamente y requirié un plan mas detallado
en el que Lill y Briiere concentraron sus esfuerzos. Ademas de éste, ellos tam-
bién propusieron a Carranza el lanzamiento de un empréstito interno hasta por
600 millones de pesos para pagar la deuda que el gobierno habia adquirido con
la incautacion bancaria.**

Por su parte, Carranza debia enviar senales propositivas, por ejemplo, dar un
cauce positivo a las reclamaciones extranjeras, pero esto no era sencillo, podia
hacer algunas cesiones pero los casos siempre eran especificos e implicaban un
consumo peculiar de tiempo; en contraste, fue mas sencillo autorizar a sus aseso-
res estadounidenses acercarse con los banqueros estadounidenses buscando la
contratacion de un empréstito.”! En consonancia con este objetivo Carranza envi6
a Nieto en una misiéon que tenia como primera intencién el sondear los animos
de los banqueros estadounidenses, pues el ministro carecia de facultades para la
concertacion de arreglos. Nieto llegé a Nueva York en febrero de 1919 y para
marzo, antes de regresar a México, sus declaraciones sobre la comprension que
habia recibido en torno a la rehabilitacion de las finanzas mexicanas eran cauta-
mente optimistas y daban la “bien venida a todas las empresas legitimas que ven-

197Cfr. Emilio Zebaduta (1994); Banqueros y revolucionarios. La soberania financiera de México, 1914-1929.
Meéxico, rce-El Colegio de México.

198E] término es empleado por Linda Hall (1995), Oil, banks and politics. The United States and Postrevo-
lutionary Mexico, 1917-1924. Austin, University of Texas Press, p. 85. El encuentro por la deuda fue cele-
brado entre Rafael Nieto y Thomas Cochran, quien era socio de J.P. Morgan y atravesaba por la funcion
de organizar los reclamos del recién formado Comité Internacional de Tenedores de Bonos.

19 Detalles de las comunicaciones entre Lill, Briiere y el Departamento de Estado, veanse en Robert
Freeman Smith (1988), “La deuda externa de México”, en Fernando Rosenzweig, Pasado y presente de la
deuda externa de México. México, Instituto Mora-El Dia.

200Cfr. cartas de Thomas Russell Lill a Carranza del 15 de octubre, 13y 18 de noviembre de 1918, ceH,
mve, XI1/481.5/101, ff. 2301, 2535-2539.

201 Idem.
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gan de capitales extranjeros siempre que estas empresas no estorb(aran) el de-
sarrollo de los mexicanos”.*® Las condiciones de la negociacion parecian haber
mejorado, sin embargo existian atin algunos escollos: la forma como seria super-
visado el cumplimiento del acuerdo con el recién formado Comité Internacional
de Banqueros dado el dominio estadounidense sobre éste; el problema de la pre-
minencia que tenia el préstamo para Carranza, caracter que no tenia para los ban-
queros ni para el gobierno estadounidense quienes lo condicionaban a la forma-
ci6n del nuevo banco central siempre y cuando estuviese dirigido por un consejo
internacional y, por supuesto, la atencién de las reclamaciones extranjeras que
normalmente rechazaban la nueva constitucion.

Asi, ni el viraje de la politica carrancista con su nueva disposicion para nego-
ciar la deuda ni el otorgamiento del reconocimiento (agosto de 1918, poco después
de que Lill y Briiere enviaron su estudio a Woodrow Wilson) bastaron para que la
banca estadounidense otorgara el préstamo con el que se inauguraria el banco
central.?”® Mas atin, el reconocimiento no trajo mayor estabilidad econémica ni
mejoro significativamente las relaciones con los Estados Unidos en 1919; proble-
mas con los petroleros hicieron que en Washington resucitara el tema de la inter-
vencion, lo que volvié a preocupar a los politicos mexicanos. Carranza ensayo la
apertura de otras relaciones, un ejemplo de esto lo dio al enviar a Pani, su minis-
tro de Industria y Comercio, para ocupar la Legacion mexicana en Paris.?* El go-
bierno francés consideraba al de Carranza un gobierno golpista y por eso tardo
cuatro meses en recibir al ministro carrancista, acto que finalmente la prensa
carrancista festin6 y que el ex presidente mexicano Francisco Leon de la Barra ca-
lifico como una “frialdad significativa”. Pani también debia estudiar la resolucion
de la guerra en Europa para informar a Carranza e intentar la conciliacion de
algunos miembros de la elite porfiriana.?”® Naturalmente, Pani también estudio

202Cfr. declaraciones de Rafael Nieto del 13 de marzo de 1919, en cen, Mve, doc. 15017, carpeta 132.

203 Detalles sobre las frustradas negociaciones con A. Iselin & Co. en Zebadua, op. cit., pp. 129 y ss.
Las circunstancias politicas que rodearon el giro fueron mas oscuras e incluyeron modificaciones a la
politica internacional de Carranza, pero ésta no habia contado con gran fortuna, entre otras razones, por
detalles pequenos como el no tener buenos propagandistas de su imagen en el exterior.

204Véase su carta desde Paris a Tomas Macmanus, Nueva York, del 16 de mayo de 1919, cEn-CEH,
Fondo x, doc. 1077.

205En Paris, intent6 primero reunirse con Leon de la Barra, quien condicion6 la reunion pensando
que Pani tenia “la autorizacion de Carranza”, cfr. Leon de la Barra a Macmanus, del 29 de enero de 1919,
Ibidem, doc. 915. Pero no es claro si realmente contaba con ella, pues Pani no satisfizo la condicion de asis-
tir a la residencia de De la Barra, cosa en la que podria haber cedido de contar con la anuencia de Carran-
za, cfr. doc. 1002, Idem. En su version, Pani tampoco consigné su intento, cfr. Alberto Pani (1922), Cuestiones
diversas. México, Imprenta Nacional. Unos meses después con mas cautela y mayor éxito Pani entré en
contacto con Limantour. Sin embargo, la discreciéon que caracterizo a ambos secretarios de la Hacienda
mexicana no nos permite citar algin documento que dé cuenta de sus dialogos, aunque si existen
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el estado “pulvurento” que tenia la distribucion de los bonos de la deuda mexi-
cana entre los tenedores franceses; tal circunstancia hacia muy dificil la forma-
ci6n de un frente francés independiente del monopolio que representaba el
Comité Internacional de Banqueros y complejizaria las negociaciones de la deu-
da mexicana no s6lo por aumentar el retraso de las decisiones sino también
porque la dispersion facilito la aparicion de otros agentes financieros.

El tiempo operaba entonces en contra de los proyectos del gobierno carran-
cista. En particular para estabilizar al pais y activar la reconstruccion economica, algo
que hacia el comienzo de 1919, J.P. Morgan estimaba que costaria entre 150 y 200
millones de délares.*® Evidentemente y asi lo haria notar este agente financiero,
por su tamano, la cifra implicaba compromisos para el desarrollo econémico fu-
turo y para “su nuevo sistema financiero”.?” La evidencia del monto y las expre-
sas aclaraciones de los banqueros estadounidenses mostraban con claridad su
proposito de no quedar excluidos del nuevo banco de emision mexicano. Para
1919 ya habian pasado tanto la anunciada fecha de inauguracién del Banco de la
Repiblica, como las primeras retractaciones de Nieto.”® Habia que revalorar el
optimismo de las metas trazadas por la reconstruccion carrancista, contrastando-
lo con las posibilidades soberanas y reales para llevar adelante la empresa.

Asi, la cuestion de la “conveniencia o inconveniencia” de la forma que debia
asumir la Banca Central, era ante todo un asunto de posibilidades reales; 1éase,
entonces, de capitales constantes y sonantes. Era una cuestion de soberania fi-
nanciera que, eufemisticamente, podria llamarse de “bases solidas”, y esto muy di-
ficilmente podia resolverse, por ejemplo, imponiendo gravamenes obligatorios a
la poblacién, como lleg6 a sugerir la diputacion zacatecana.?” Mas aun, estricta-
mente, no era s6lo una cuestion abstracta o de calculos de cantidades, de proyec-
tos economicos y publicidad politica en los periddicos. A pesar de la centralidad
que pudiera tener la banca para la economia y ésta para el momento historico,
lo cierto era que la revolucion atravesaba por una etapa de fragilidad interna y de
turbulencia en sus relaciones internacionales (lo que permitia magnificar proble-

algunos de sus encuentros, cfr. Invitacion de Pani a Limantour al desayuno ofrecido con motivo de la pro-
clamacion de la Independencia de México, en 1919; cfr. cen, cpLiv, rollo 71. Relaciéon que continuaria cuan-
do Pani regreso casi una década después a Paris, cfr. Excelsior, edicion vespertina del 2 de abril de 1929,
“Recortes de vida social”.

206Cfr. Hall, op. cit., p. 87.

207“Conference on the Refinancing of the Mexican Debt”, citado en Hall, idem.

208Cfr. La primacia la tuvo la declaracion del 4 de mayo de 1918, cfr. El Universal.

209Cfr. “Lectura de un proyecto de ley sobre el empréstito para el establecimiento del Banco Unico
de Emision”, del 18 de octubre de 1917, en Memoria de la Secretaria de Hacienda y Crédito Piblico, del 16 de
abril de 1917 al 21 de mayo de 1920 (1959), vol. vi, México, Talleres Graficos de la Nacion, pp. 172-174.
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mas de ciudadanos extranjeros, que en otras circunstancias no alcanzarian la re-
sonancia que tuvieron), lo que reducia atin mas las ya escasas posibilidades reales
de sanear la vida financiera del pais.

La fragilidad procedia en buena medida de los serios y paradéjicos problemas
para pacificar el pais.?® Carranza enfrentaba lo mismo a bandoleros comunes
que a villistas, a militares porfirianos como Higinio Aguilar o Félix Diaz, a ejérci-
tos semiprofesionales como el de Pelaez que a guerrillas populares. Y esto su-
cedia en muy diversos estados: Oaxaca, Chiapas, Tabasco, Tamaulipas, Hidalgo,
Michoacan, Morelos, Chihuahua fueron ejemplos representativos. Para destruir
la oposicién, la que, por cierto, procedia de practicamente todo el espectro
politico social, debia echar mano de un ejército cuya lealtad era, en la mayoria
de los casos, cuestionable; el caracter venal de los militares volvia todavia mas
fragiles las alianzas de Carranza.

También la nueva constitucion con la que Carranza no comulgaba en mas de
un aspecto y las disputas internas en su administracion trajeron una lucha cada
vez mas abierta por el poder politico, asi como mayores frenos legales a sus decre-
tos, lo que ademas de atajar soluciones de corte autoritario implicé un aliciente
para la apariciéon de partidos, politicos y funcionarios opositores a su régimen.
El nuevo periodo constitucional habia traido asi una era de neutralizaciones. En esta-
dos como Sinaloa, Coahuila, Michoacan, Tamaulipas, San Luis Potosi, Puebla,
Nayarit, Guanajuato y Veracruz “las luchas por la gubernatura rayaron en la
rebelion”.?!! La inestabilidad politica estaba entonces relacionada con la muy
peculiar posiciéon del nuevo Ejército Nacional ante Carranza y ambas se rela-
cionaban de manera por demas contradictoria con la economia nacional.

De hecho, la posterior caida de Carranza encuentra una explicacion importan-
te —al margen de no fuera bien visto por la mayoria de las potencias extranjeras—
en su incapacidad para llevar adelante la pacificacion del pais. Este complejo pro-
blema sintetizaba en buena medida las tensiones que produjo al resto del pais la
llamada invasion de los barbaros del norte; desde luego, las reacciones a esta olea-
da conocieron diferencias regionales y temporales, no obstante la mezcla de
ambiciones politicas y econémicas, asi como alianzas militares oscuras fueron
ingredientes comunes en las respuestas de los pueblos a las huestes carrancistas.
Para el final de 1918 y el comienzo de 1919, con la inminencia de las elecciones
presidenciales, Carranza extendia su hegemonia y preparaba el terreno para una

210Cfr. Javier Garciadiego (1981), Revolucion constitucionalista y contrarrevolucion. Movimientos reaccio-
narios en México, 1914-1920. Tesis de doctorado, El Colegio de México.
21l Cumberland, op. cit., p. 331.
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politica mas amplia de “acuerdos y amnistias”. Sin embargo, incluso con una mejor
situacién economica respecto de los dos anos anteriores, el ensayo encontré un
limite importante, pues Carranza debia estar en condiciones de debilitar hasta
practicamente la deposicion de las armas a sus contrincantes. Paradéjicamente,
en este punto, descubri6 que se debia de detener. Una consecuencia indeseada,
el fortalecimiento de los militares que, lejos de simpatizar con él, mostraban
abiertamente sus filiaciones gonzalistas y obregonistas, producia la paralisis. De
igual modo, las amnistias pudieron haberse canjeado cediendo principios politi-
cos, como podria haber sucedido con el caso de los seguidores de Manuel Pelaez
en la zona petrolera de Veracruz y Tamaulipas, pero tampoco aqui cedi6 el Pri-
mer Jefe. En contraste su ex secretario de Guerra, Alvaro Obregon, pareci6 en-
tender mejor la problematica y, sin duda, la atendié con mayor perspicacia y
estrategia. Concedi6 ahi donde Carranza habia negado y cohesion6 de modo mas
solido a sus bases sociales de apoyo, quiza, entre otras cosas, porque habia com-
prendido que la pacificacion antes de ser un problema militar era un problema
de integracion del nuevo Estado. Y en éste deberia encontrarse o construirse
algn lugar para los llamados revolucionarios “unificados”.

Las cosas no podian cambiar de la noche a la manana. Pero aunque el peso
de las inercias continuaria siendo muy importante, la transformaciéon ocurrida en
el plano juridico, el giro de sentido que se anunci6 con la legislacion bancaria,
vino a ser un paso importante. Queda en pie la pregunta por la medida; por el
¢qué tan importante? Y también, pero quiza en otro sentido, la pregunta por la
oportunidad y credibilidad del cambio en la politica carrancista, pues dicho
cambio s6lo se subray6 cuando las elecciones presidenciales de 1920 estaban en
puerta.?'?

Por esto conviene, intentando ir mas alla de los imaginarios historicos, pre-
guntarse de manera directa: qué acontecimiento fue mas decisivo para la forma-
cion del sistema bancario que surgio en la era de la reconstruccion posrevolucio-
naria: la incautacioén bancaria o el articulo 28 constitucional y las iniciativas y
leyes que de €l se desprendieron.

Como en el caso de los articulos 27, 123 y 130, con el 28 también habia sido
mas facil redactar una regla constitucional complicada que redistribuir la tierra,

212En su correspondencia del 4 de marzo de 1919, Jorge Vera Estanol podia comentar al ex presidente
Francisco Leon de la Barra que las iniciativas de reforma bancaria propuestas por Carranza tenian como
finalidad “enganar a los banqueros de Nueva York para conseguir el consabido empréstito”. Ciertamente,
Vera compartia el deseo de regresar a la férmula constitucional de 1857 y conspird para derrocar el régi-
men carrancista, pero ello no hacia menos cierto que su voz fuese escuchada directa o indirectamente entre
los representantes de bancos internacionales, cfr. cEH-CEH, Fondo X, doc. 991.
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zanjar la injusticia laboral, disolver la fuerza del clero o dotar de crédito al pais.
Habia sido sencillo delinear en leyes el rostro de los enemigos de la revolucion,
pero éstas solo habian anunciado los ideales del nuevo pacto social y atin estaban
lejos de ser instrumentos practicos para alcanzarlos. Identificados los enemigos de
la revolucion (literalmente, en calidad de categorias sociales: capitalistas, extran-
jeros e iglesia), la Constitucion recordaba la amenaza que habian significado para
su triunfo al tiempo que delimitaba su propia relacion internay su contraste hacia
otras fuerzas politicas. Expresaba legalmente su propio sentido de pertenencia his-
torica y por qué no, también existencial, en un sentido de distincion genuinamente
politico, esto es, de “identificaciéon con”y “rechazo de”.

Desde esta perspectiva, el articulo 28 constitucional tuvo una relevancia fun-
damentalmente ideologica. Resultaba claro, al menos en el papel, que la forma-
ci6n de un banco central administrado desde el Estado se anunciaba como un giro
fundamental dentro de los canones del viejo sistema bancario porfiriano, pero
su fundacion se postergé ocho anos con relaciéon a la aprobacion de la ley y, en
este lapso, surgieron proyectos de banca central realmente dominados por per-
cepciones poco transformadoras. Ademas, cabe anotar que cuando finalmente
ocurri6 la anhelada fundacion, la nueva Banca Central disto mucho de perma-
necer fiel a los canones ortodoxos del prototipo de un “banquero de bancos”.

Por el otro lado, a prop6sito de la incautacion quisiera destacar una caracte-
ristica relevante: el surgimiento de la mayor actividad financiera de las denomina-
das casas bancarias cuando la mayoria de las operaciones realizadas por los bancos
de emision dejaron de efectuarse. La declaratoria de caducidad de un importante
numero de bancos de emision, el ingreso al muy largo proceso de liquidacion ju-
dicial de otro namero de éstos, la clausura de una importante cantidad de sus su-
cursales en provincia abri6 la puerta para que esos giros financieros a los que la
ley no les reconocia el titulo de bancos pero que realmente hacian la mayoria de
sus funciones produjo que esas casas cobraran un importante auge que, con alti-
bajos, culminaria hasta la depresién mundial que sobrevino la década siguiente.

Desde esta perspectiva, las secuelas que trajo consigo la incautacion bancaria
de 1916 habrian tenido un peso mayor que las traidas por la formulacion abstrac-
ta del proposito constitucional, que en lo inmediato s6lo forjaron un imaginario en
torno a la prometida institucion. Desafortunadamente, los anos que siguieron serian
parcos en el material documental y los testimonios que nos permitirian precisar
con fidelidad el inicio del crecimiento y la mayor competencia de las organizacio-
nes financieras que habian quedado en los planos secundarios del porfiriato: las
denominadas casas bancarias. Ademas, sucedi6é que la mayoria de estas organiza-
ciones no pudo transitar a la década de los treinta, pues como se mostrara mas
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adelante desaparecieron, fueron absorbidas o bien se fusionaron con organiza-
ciones de mayor tamano. Se tratd, desde luego, de un proceso que no tuvo una
pauta homogénea para todo el pais. Al menos, en su inicio parece haber desta-
cado mas en regiones en donde la industria habia sido poco golpeada por la vio-
lencia revolucionaria y donde hombres familiarizados con este tipo de negocios
todavia conservaban redes de lealtad. Desde este punto de vista, la incautacion
cred una coyuntura favorable que aprovecharian casas bancarias, agentes de cam-
bio, asi como sucursales de bancos extranjeros para establecerse en plazas en las
que antes habrian necesitado de mayor tiempo y recursos.

En Monterrey, como parece haber sucedido también en la ciudad de Méxi-
co, se tratd de giros empresariales cuyos montos iniciales de capital no habrian
tenido, en el pasado inmediato, posibilidades de competir con las grandes orga-
nizaciones financieras regiomontanas: el Banco de Nuevo Leon y el Mercantil
de Monterrey.?"® La Compania Bancaria Monterrey, S.A., sucesores de Sada Paz
y Hermanos fundada en 1916, la Casa Bancaria de A. Zambrano e Hijos fundada
en 1917, las sucursales de la Comision Monetaria establecida en 1916, del Ban-
que Francaise du Mexique establecida en 1919 y del Bank of Montreal estableci-
da en 1924, asi como las casas de cambio de don Guillermo Lopez (entre cuyos tra-
bajos estaba la representaciéon de bancos estadounidenses que mostrarian ser
fuertes competidores de los bancos establecidos en la frontera) o la mas exitosa
de don Ramoén Elizondo que en 1927 se transformé en el Banco Comercial de
Monterrey, S.A., pudieron establecerse e incrementar el nimero de sus opera-
ciones y de sus funciones en el periodo que sigui6 a la incautacion.?* Pero el flo-
recimiento de esos intermediarios financieros no sélo es importante por haber
subsanado el vacio que dejo la suspension impuesta a las actividades de los ban-
cos de emision, puesto que el crecimiento de sus actividades es también rele-
vante por otras razones. Una salta a la vista: revel6 la amplia flexibilidad y capaci-
dad de adaptacion de esas organizaciones financieras a las condiciones
economicas de la era reconstructiva, lo que se fundé tanto en los hiatos juridi-

213Pero éstas no s6lo habian sufrido con la incautacién. Directamente ligado con la familia Madero,
el Banco de Nuevo Leo6n habia sido intervenido por el gobierno de Diaz bajo la acusacion de financiar la
Revolucion de 1910 y, posteriormente, como hemos visto arriba, habia logrado superar la primera re-
vision de la Comision Reguladora e Inspectora de Instituciones de Crédito del comienzo de 1916. Aunque
sobre el Mercantil de Monterrey disponemos de muchas menos fuentes de informacion, cabe suponer
que la crisis por la que atraveso el Banco Central, en diciembre de 1913 (del que Mercantil era un accionis-
ta importante) y el autoexilio de dos de sus fundadores y directores Enrique C. Creel y Joaquin Cassasts
haya producido deterioros importantes en su cartera, mismos por los que la citada Comision resolvi6 de-
clarar el fin de su concesion.

214Cfr. Tomas y Rodrigo Mendirichaga (1973), La banca en Monterrey. Monterrey, Talleres “Impresora
Monterrey”.
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cos de la legislacion bancaria como en el estrechamiento de los vinculos entre
revolucionarios y empresarios. Naturalmente, el caracter laxo de la legislacion
expresaba también el retraso del pais en materia bancaria. ¢Hasta qué punto la
capacidad de adaptacion del sistema financiero se debia a su propio retraso vy,
consecuentemente, a la sobrevivencia de mecanismos informales de financia-
miento? Esta pregunta, un tanto obligada, podria tener una respuesta relevante
para el caso de que se pudieran ofrecer cuantificaciones plausibles, sin embargo,
la escasez de material estadistico impide establecer nimeros que muestren una
idea clara del estado que guardaban las relaciones de los nuevos intermediarios
financieros y el resto de la economia. Naturalmente de un mayor esclareci-
miento estadistico podrian obtenerse mejores pistas sobre las relaciones entre el
desarrollo de las organizaciones financieras y el crecimiento econémico del pais
durante los primeros momentos de la reconstruccion posrevolucionaria.

No obstante lo anterior, cabe un tltimo comentario con objeto de anotar una
ultima conviccion sobre este tema. Aunque existe un largo debate sobre el papel
que juegan los intermediarios financieros (cuyo papel central seria facilitar mayo-
res niveles de produccion mediante la canalizacion del ahorro hacia la formacion
de capital, asi como la agilizacion de los términos de intercambio al proveer de
mayor capacidad de pago a los sectores mas dinamicos de la economia) en el cre-
cimiento econémico (entendiéndolo en un sentido amplio —con la intencion de
evitar anacronismos-, como una creciente y sostenida inversion en la formacion
de capital por un periodo largo), es posible proponer un indice para cuantificar
la importancia de las organizaciones financieras con relaciéon a la economia
real.

Con tal objetivo podriamos seguir la reflexion de Quiroz sobre el desarrollo
de la banca peruana durante un periodo similar al de nuestro estudio,*® subra-
yando naturalmente, que esa economia no atraveso por los periodos de convul-
siéon que si aquejaron a la mexicana. Asi, los instrumentos que podrian utilizarse
son los del indice de interrelaciones financieras: que puede ser definido en términos
simples como la proporcién que guarda el total de los activos financieros con el
total de los activos fijos de una economia. Un segundo instrumento puede ser
el analisis de la distribucion del total de activos y pasivos financieros entre las dis-
tintas organizaciones financieras. Y, un tercero, puede ofrecerlo el modo como
se distribuyen los activos financieros entre los sectores que integran la economia.

215Cfr. Alfonso Quiroz (1990), Banqueros en conflicto. Estructura financiera y economia peruana, 1884-1930.
Lima, Centro de Investigacion, Universidad del Pacifico.



LA ADMINISTRACION CARRANCISTA 91

Al respecto concluye con Goldsmith “que en las economias subdesarrolladas el
indice de interrelaciones financieras tiene un valor bajo (menos del 0.5)”. Nor-
malmente, los mercados financieros que presentan esta caracteristica son también
inmaduros en el sentido de que existen pocas o ninguna organizacion financiera
que ofrezca crédito a largo plazo (circunstancia que estados y gobiernos intentan
paliar con su intervencion). Ello produce que el acceso del publico a financia-
miento mediante acciones y valores sea virtualmente nulo y que los bancos nor-
malmente proporcionen solamente crédito de plazos cortos. Asi, el flujo de fondos
que serian necesarios para el crecimiento se ve decisivamente limitado y frecuen-
temente asociado con costos altos de intermediacion ante los margenes de riesgo
en los que pueden verse envueltas las empresas que solicitan los créditos. De estas
razones y siguiendo numerosos estudios empiricos para los que existen mejores
materiales estadisticos, Quiroz se suma al argumento que senala que las medi-
ciones del indice de interrelaciones financieras “bien podrian no tener sentido
en economias subdesarrolladas, como las del Peru, en las cuales el financiamien-
to informal e interno realizado por los grupos de inversion es muy difundido”.
Y las condiciones del Perti no eran muy distintas de las que vivia el México por-
firiano; con la precision de que las condiciones mexicanas empeorarian con la
destruccion del Estado en 1914. Pues, al bajo peso de los activos financieros, en
relacion con el total de los activos fijos de la economia, hay que agregar el altisi-
mo riesgo de operacion tan solo por los efectos de la destruccion del viejo sistema
de circulacion monetaria y por los que se asociaban a la violencia revolucionaria.
En estas circunstancias, la incautacion bancaria viene a sintetizar el sentido
de una buena cantidad de decretos anteriores y posteriores. Por esto, en perspec-
tiva, puede ser comprendida como un giro importante, del viejo modelo de las
practicas informalizadas o no institucionalizadas. Un giro que —ciertamente— no
implicé su rapida sustitucion por un modelo nuevo, pero que si abri6 el paso a un
periodo de reformas legales, de “corridas bancarias”, de discusion y aparicion de
organizaciones y nuevos cuadros gerenciales. Desde esta perspectiva, la incauta-
ci6n era al mismo tiempo el anuncio de una mayor intervencion del Estado en la
vieja economia liberal aunque por los efectos que desaté fue también su simulta-
nea rectificacion; pues como nunca, dada la laxitud del marco regulatorio, inin-
tencionalmente dej6 abierta la puerta del mercado financiero a empresarios y
administradores escasamente capacitados en la administracion bancaria.






