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Resumen

El presente oftrece un panorama sintético de los estudios mas innovadores y
rcpresentativos que sc han rcalizado cn la ultima década sobre la historia del crédito y la
banca en México en los siglos XIX y XX. En la primera parte, redactada por Carlos
Marichal, se centra la atencién en la historiografia rcciente sobre ¢l siglo XIX y
principios del siglo XX. En la segunda parte, elaborada por Gustavo Del Angel, se centra
la atencién en los estudios sobre la evolucidn de la banca despucs de la Revolucion y a lo
largo del siglo XX. La intencién de este documento consiste en cumplir dos metas
complementarias, ofrecer un comentario extendido de las principales obras publicadas
recientemente sobre el tema, al tiempo que vamos seflalando una serie de hipdtesis que
nos parecen importantes que se exploren en mayor detalle en ¢l futuro para explicar el
papel del crédito y de 1a banca en la historia del desarrollo econémico del pais.

Abstract

This article offers a comprehensive view of the most innovative and representative
literature produced in the last decade about the history of credit markets and banking in
Mexico during the 19" and 20" centuries. The first part of the article, written by Carlos
Marichal, focuses in recent historiography about credit and banking in Mexico during
19" and early 20™ century. The second part of the article, written by Gustavo Del Angcl,
focuses on studies about the historical evolution of banking in post-revolutionary Mexico,
from the Mexican Revolution to the 1990s. The purpose of this article is, first, to provide
a comprehensive analysis about the works published about this topic, and second to
suggcst hypotheses that have not been explored yet and should be addressed in further
research on Mexican banking history.
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Introduccion

Tanto la vinculacién a las csfcras dc poder como una scric dc crisis graves
caracterizan a la historia de la banca en México a lo largo del ultimo siglo. Por
ello, banca y crédito juegan un papel fundamental en la historia de México. Sin
embargo, la historia del crédito y la banca en México era un terreno del
conocimienio escasamente desarrollado hace apenas veinte afios. Hoy en dia, ¢n
cambio, puede afirmarse que constituye un campo de investigacién en plena
cbullicion. Asi lo demucstra la rica cosccha dc publicacionces y tesis del ultimo
decenio, siendo el producto de trabajos realizados fundamentalmente dentro de
instituciones académicas del pais, sentando bases mas solidas para el
conocimiento de la evolucién extraordinariamente compleja de la esfera
financicra cn M¢éxico, tanto ¢n la época colonial como a lo largo de los ultimos
doscientos afios.

En el presente ensayo intentamos ofrecer un panorama sintético de
algunos de los estudios mas innovadores que se han realizado recientemente
sobre la historia del crédito y la banca en México en los siglos XIX y XX,
enfatizando en particular los interrogantes que dichos trabajos van abriendo para
futuras investigaciones en este campo'. En la primera parte, redactada por Carlos
Marichal, sc centra la atencidn en la historiografia reciente sobre el siglo XIX y
principios del siglo XX. Se resalta el andlisis de los cambios que experimentaron
los mercados de crédito en la capital y en diversas regiones del pais, la
naturaleza de los primeros proyectos y experimentos bancarios, la evolucién de
algunas de las mas importantes instituciones bancarias y, por ultimo, las
multiplcs precguntas que han abierto los investigadores sobre la relacidon entre
banca e industria a finales del porfiriato (en los dos decenios inmediatamente
antcriorcs a la rcvolucion de 1910-1920) y también entre banca y agricultura cn
el mismo periodo.

En la segunda parte, e¢laborada por Gustavo Del Angel, se centra la
atencion en los estudios sobre la evolucion de la banca después de la Revolucién
y a lo largo del siglo XX, con objeto de sugerir su utilidad para una reflexion
histérica sobrc la complcja dinamica financicra cn la ¢poca contemporanea.

Nuestra intencion consiste en cumplir dos metas complementarias, que
consistcn cn ofrccer un comentario extendido de las principales obras publicadas
recientemente sobre el tema, al tiempo que vamos seflalando una serie de
hipotesis que nos parccen importantcs que se exploren en mayor detalle en ¢l

* Version 1, Julio 2002. Gustavo Del Angel, Division de Economia del CIDE, Carlos Marichal,
Centro de Estudios Histdricos de El Colegio de México. Gustavo Del Angel agradece
comentarios de Carlos Bazdresch. Una versién de este documento esta por publicarse en Historia
Mezxicana.

! Vease nuestra bibliogratia al final de este ensayo para un panorama amplio de las publicaciones
sobre crédito y banca en México realizados en el ultimo decenio.
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futuro para explicar el papel del crédito y dc la banca ¢n el desarrollo econdmico
dcl pais.

El crédito prebancario

Una dc las hipdtesis centrales que se desprende de los estudios histéricos
realizados a la fecha sobre la evolucion del crédito y del sector financiero en
Mcxico es que no pueden entenderse los origenes y conformacion de los
primeros bancos en el pais sin situar esta problematica en el contexto de los
sistemas y mercados de créditos pre-existentes. La historia del crédito en México
no comenzo, evidentemente, con la independencia. Se construyé sobre la base de
un conjunto de seculares practicas financieras de la cconomia colonial que
dejaron una huella perdurablc después de la independencia en la temprana
republica. El crédito colonial ha sido objeto rescatado del olvido historiografico
(en el que se encontraba antes dc 1990) a través de una serie de estudios
rccicntes en la forma de monografias y antologias y ensayos dc cxcelente
factura. 2

Una primera observacion a tener en cuenta sobre los sistemas crediticios
post-independientes es quc si bien s¢ fueron ampliando los mercados financieros
lentamente desde el tercer decenio del siglo XIX, ello no implicé que el
desarrollo institucional financiero en México fuese sostenido o que no enfrentasc
serios problemas para lograr su consolidacién, De hecho, varios de los proyectos
y experimentos bancarios lanzados desde la década de 1830 fracasaron, por lo
que deben tenerse en cuenta los numerosos obstaculos que se presentaron a la
constitucion de mcrcados e instituciones financieras modemas en el pais. En
efecto, fue dificil y lento el desarrollo dec los mercados de crédito y de capitales,
y por ende, fue tardio el despegue de la banca en el México decimonénico.?

A pesar de la lentitud (o estancamiento) en el desarrollo econdémico de la
temprana republica, se produjo una gradual expansién dc la actividad crediticia
vinculada en parte importante a la demanda del propio Estado por préstamos.
Aunado a ello, se produjo una acumulacion de capitalcs en manos de pequeiios
nicleos de casas mercantiles en la ciudad de México y en varias capitalcs de
provincia. Este que fue un tema trabajado cn cierto detalle por diversos autores
desde la compilacion cldsica de Cardoso en 1978 y el libro d¢ Tenebaum de
1985, pero luego perdié impetu.* No obstante, es menester subrayar que la
traduccion del trabajo ya clasico de David Walker en 1991 y la reciente tesis
(ain inédita) de Leonor Ludlow (1997) ofrecen un nuevo balance y una
profundizaciéon en el mercado financiero de la ciudad de México en estos

? Para una revision bibliogrifica vessc Pilar Martinez y Guillermina del Valle (1998).

? Sobre esta problematica, vednse Ludlow (1997) y ensayos de Marichal en Ludlow y Marichal
(1998a y 1998b).

* La compilacién de de Beatriz Rojas (1994) es indicativo del interés que continua habiendo en
el tema a nivel regional.
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decenios. Asimismo, no pucdc dejar de subrayarse la importantc aportacion
sobre la historia del comercio internacional y las finanzas de México realizado
por Araceli Ibarra (cuya prematura muerte lamentamos profundamentc). >

Por otra parte, pueden sefialarse avances cn el ultimo decenio en la
comprension de la compleja evolucidn de la politica monetaria y de acufiacion
en los decenios de 1830-1860. Aqui es menester hacer mencion de las excelentes
investigaciones de José Enrique Covarrubias y Javier Torres Medina sobre la
moneda de cobre y ¢l fracasado Banco Nacional de Amortizacion (1837-1842)
quc han venido a rellenar un hueco poco conocido de la temprana historia
monetaria de la republica.® En este sentido, debe notarsc que el analisis de las
tendencias de la acuiiacion son de cxtraordinaria importancia para la historia
econdmica de un pais como México que era el mayor exportador de plata a nivel
mundial hasta fines del siglo X1X. Un equipo de historiadores, incluyendo a Inés
Herrera, Alma Parra y Juan Matamala, estin actualmcnte abocados a la
recuperacion sistematica de todas las scries de acufiacion del pafs.

El surgir de las instituciones bancarias en México y el papel dominante de
Banamex en el porfiriato

Sin duda, el nacimiento de las instituciones bancarias en México fue tardio no
solamente en relacion con Europa o los Estados Unidos sino inclusive con otros
paises de Latinoamérica.” En verdad, no serfa sino hasta fines del siglo XIX que
podria hablarse de la consolidacion incipiente de un sistema bancario nacional y
regional. En todo caso, debe subrayarse que gran parte de la investigacion en
historia bancaria mexicana durante el decenio de 1990 ha girado alrededor del
papel del Banco Nacional de México (Banamex), dando pie a varias lesis
doctorales y ensayos. Ello ha sido consecuencia- en buena medida- de la
apertura del archivo historico de Banamex, el primero ¢n el pais y aun €l tnico
archivo histérico de una empresa bancaria en México abierto a los
investigadores.

Los primeros experimentos de banca privada en forma de sociedades
andnimas en México se dieron en la época del Imperio de Maximiliano,
pudiendo consultarse las historias oficiales del Banco de Londres publicadas en
1964 y 1989 asi como estudios mas rccientes, en particular las de Leonor
Ludlow.® Por su partc, Mario Trujillo ha venido insistiendo hace mucho en la
necesidad de buscar fuentes complemcntarias pero poco conocidas para la
historia bancaria cn este ain poco explorado periodo del siglo XIX.°

5 Vease la magnifica edicién por Fondo de Cultura Econémica de la obra de Araceli Ibarra
(1998).

® Torres Medina (1994), Covarrubias (1996) y Batiz y Covarrubias (1998).
7 Marichal (1997b) y ensayo en Ludlow y Marichal (1998).

¥ Ludlow (1997) y (2001).

? Trujillo (1991).



Gustavo Del Angel y Carlos Marichal / Historiografia reciente de la Banca Mexicana

Para el decenio de 1880 se fue conformando un pequciio pero importante
nicleo de bancos en la capital, dos de los cuales contaban con redes de
sucursalcs cn proceso de expansion a lo largo del territorio nacional: el Banco de
Londres y México y el Banco Nacional de México.

Los primeros aportes serios a la temprana historia dc Banamex fueron
recalizados por Leonor Ludlow al cstudiar la simultanea fundacién en 1881 dcl
Banco Nacional Mexicano y Banco Mercantil Mexicano y su posterior fusién
cn 1884."% Como Ludlow ha sefialado en diversos ensayos, el Banco Nacional
de México fungié como banco de gobierno, llevando una cuenta corricnte para
el pobicrno y encargandose del servicio de la deuda intcrna y externa del sector
publico. Pero al mismo tiempo opcraba como un gran banco comercial, abricndo
sucursales y agencias en toda la repiblica con gran rapidez en el decenio de
1880.

Sin embargo, y a pesar del hecho de que Banamcx cumplia las funciones
de un banco de gobierno, no cra del gobierno, ya que las acciones cstaban
totalmente en manos privadas: una mayoria de inversores europeos y una
minoria importante de invcrsores mexicanos. Precisamente por el caracter
cosmopolita de los grupos propietarios, se establecieron dos organismos
superiores para el banco: un Consejo de Administracion en México que se
cncargaba de llevar a cabo el conjunto de as operaciones de la empresa y una
Junta en Paris que scrvia de consulta para algunos grandes negocios y que se
encargaba de una supervisidén general dcl desempefio financiero de 1a compaiiia.

El grupo de accionistas europeos fue variando a través del tiempo, pero
al menos durante dos décadas cl predominio francés fue manifiesto como lo
demostré en detalle Ludlow en un ensayo ya clasico.'' Los bancos franceses que
ejercieron un mayor control sobre ¢l paquete accionario del Banco Nacional de
México desde 1881 hasta 1910 fueron el Banco Franco-Egipcio (en los
primeros afios), la Sociét¢ Générale de Crédit Industriel et Commercial, y el
Banque de Paris et Pays Bas , asi como varias casas de la “haute banque”
parisina, entre las cualcs destacaban las firmas de Heine, Hottinguer , Neuflize
Vemnes y Fould.'"> No obstante, los paquetes de acciones cambiaron con el
ttempo y la participacion francesa tendié a disminuir algo, mientras que la
espafiola (en particular el Banco Hispano Americano de Madrid) aumentd,
como lo revelan informes de las reuniones anuales de accionistas que se
conservan en el Archivo Histérico del Banco Nacional de México."

El trabajo mas amplio sobre la historia dcl Banco Nacional de México es
la reciente tesis doctoral dc Noel Maurer, presentada en Stanford University."*

' Ludlow (1990), (1997) y (1998).
" Ludlow (1990)

'2 Se mantuvo una actividad bastante considerable en cuanto a la compra-venta de acciones del
Banco Nacional a través de la Bolsa de Paris. Archivo Ilistérico BANANAMEX, "Libro de Carta de
la Junta de Parls" ,1902-05, 1905-1910, y 1910-1914,

1 Vease Marichal (1999).
14 Maurcer (2002).
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Una de las preguntas quc plantea Mauer es si puede considcrarse que el
Banamex opcraba como un banco central en el porfiriato. En su estudio Maurer
rechaza esta propuesta, aunque etlo ha sido puesto en duda por Marichal ¢n una
ponencia aln inédita.

En todo caso, debe subrayarse ¢l interés que tiene el andlisis de Maurcr
por estar basado en un cstudio minucioso del Archivo Histérico del propio
Banamex, asi como en una considerablc cantidad de fuentes complemecntarias.
En los sucesivos capitulos de su tesis, Maurer anaiiza la fundacion del banco
como instrumento de gobierno, ¢l conirol cuasi-monopdlico del mercado
bancario por partc dcl Banamex y el Banco de Londrces asi como los costos para
cl sistema bancario mexicano de estos privilegios. A su vez, analiza las praclicas
selectivas de Banamcx en cuanto al crédito otorgado a empresas, la forma en que
cllo condujo a un sistema concentrado a nivel bancario e industrial, y finalmcnte
la compleja trayectoria de Banamex durante la revolucion y en los afios de 1920,
siendo uno de los pocos bancos privados que supero los cataclismas politicos y
econémicos dc manera relativamente exitosa.

En otra tesis doctoral realizada por la economista Mdnica Gémez y
defendida en El Colegio de México en diciembre de 2001, se cuestiona el grado
de control monopdlico que tuvo Banamex sobre el mercado bancario mexicano
antes de 1910. Pero el énfasis del estudio de Moénica Gomez estd puesto en
intentar formular un modelo de analisis original (a nivel cualitativo y
cuantitativo) del funcionamiento de un sistema bancario con pluralidad de
emision.'® La tesis de Gémez combina una anilisis institucional con una
sofisticada elaboracion de modelos matematicos que permitcn explorar estas
cuestiones. El sistema bancario mexicano de los ultimos dos decenios del
porfiriato alentd la pluralidad de emisién pero bajo condiciones institucionales
bastante restrictivas. Consliluye un caso histérico de gran interés, mds si
tenemos en cuenta que el actual debatc sobre las experiencias histéricas del
llamado “free-banking”. Conviene tener presente que los sistcmas de pluralidad
de emision dejaron de ser comunes cn Europa después de 1870 ya que alli los
bancos dc gobierno tendieron a asumir el monopolio de emision, aunque
tardaron algunos paises mas que otros en este proceso. Pero en ¢l hemisferio
americano, tanto en los Estados Unidos como cn Lalinoamérica- en Argentina,
Brasil, Chile y México, la pluralidad de emision fue el sistema dominante a nivel
bancario y monetario hasta entrado el siglo XX,

A su vez, csta la historia del banco Nacional de México, publicada en
1994 por el mismo banco y dirigida por Luis Cerda. Esta historia reune una
buena cantidad de informacion sobre el banco.

Para los investigadores interesados en descubrir nuevas facetas dcl papel
clave de Banamex ecn la evolucidn financiera del pais, por consiguiente, es
cscncial consultar en primer término los trabajos mencionados de Ludlow,
Maurer, Gémez asi como una reciente tesis doctoral quc aborda ¢l tema desde

13 Marichal (2001.
16 Gomez (2001).
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¢l punto de vista de las finanzas internacionalcs del porfiriato. Nos referimos a la
tesis largamente cspcrada de Thomas Pasananti, defendida en la Universidad de
Chicago, la cual permite un excelente accrcamiento a los archivos
internacionales que son dc intcrés para la historia bancarita y financicra de
México antes de la revolucién. '’

Banca regional

Si bien es cierto que gran parte de la atcncion de la historiografia reciente se ha
centrado cn cl desempefio del mayor banco, Banamex, tambi¢n es menester
tener en cuenta el interés que comicnza a despertar la temprana historia de la
banca regional cn México. Desde el decenio de 1890 comenzaron a multiplicarse
los bancos regionales hasta el punto que a principios de siglo podia hablarse ya
de un sistema bancario nacional relativamente complejo, aunque no del todo
integrado.

Durante los ultimos afios la investigacion regional en Meéxico ha
incitado a los investigadores a una rcorientacién historiografica que puede
percibirsc en el despuntar y desenvolvimiento de la historia bancaria regional.'®
Vale la pena recordar que el primer estudio de la evolucion del crédito a nivel
regional en el siglo XIX fue realizado por Eugene Wicmers, en un estudio
sobre el crédito en Veracruz, quc inexplicablemente ain no se ha traducido. Casi
al mismo tiempo, otro pionero en este campo, Mario Cerutti comenzo a
producir trabajos que vinculaban crédilo y produccion en noreste de la republica
en la segunda mitad del siglo XTX. La abundancia y cxcclencia de la produccion
bibliografica de Cerutti cs tal que s0lo cabe dirigir el lector a las obras mas
conocidas.

Reconocicndo la importancia del trabajo que ha comenzado a rcalizarse
sobre los primeros bancos regionales ¢n México, Cerutti y Marichal convocaron
a diversos especialistas regionales a participar en un coloquio en 1998, cuyos
resultados estin reunidos en un volumen titulado La banca regional en México.,
1870-1930, cn prensa con Fondo de Cultura Economica. La primera pregunta
que plantea este libro es: ;hubo atraso en el despegue de la banca regional en
Mcxico? La respuesta que ofrecen los editores en su introduccidon es que
desarrollo de la banca regional cn México fue francamente tardia. En la mayoria
dc los paises de industrializacion temprana -como Inglaterra, Francia o los
Estados Unidos- la banca local/regional comenzé a despegar desde principios
del siglo XIX. En Gran Bretaila ya existian mas de seiscientos bancos locales
en los afios postcriores a 1820, y para 1840 sobrepasaban los mil. Por su parte,
la legislacion estadounidense favorecid --como en ninglin pais— cl
desenvolvimicnto de bancos locales (unit banks), los cuales siguieron

7 Pasananti (2001).
'8 Vednsc referencias bibliograficas en Ludlow y Marichal, eds., (1998).
¥ Vedsce, por ejemplo, Cerutti (1992 y 2000).
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multiplicindose a lo largo de la segunda mitad del siglo X1X y principios del
XX: para la década de 1820, existian ya 200 bancos, subiendo luego a 901 en
1840, 1,562 en 1860, 3,355 cn 1880, 13,053 en 1900 hasta llegar a la asombrosa
cifra dc mas de 22,000 bancos para 1913.

LEn cambio, el desarrollo bancario regional y local fue mucho mas lento
en Espaiia , donde se¢ crearon apenas veinte bancos (cn forma de sociedades
anonimas) en el siglo XIX, lo que sugicre un grado notorio de atraso cn
relacién con otros paises econdmicamente mas avanzados, como Inglaterra o
Francia, ¢ aun con respecto a Ttalia. Sin cmbargo fijar una atencién exclusiva ¢n
los bancos como socicdades andnimas puede resultar engafioso. En Espafia
(como en muchas regiones mexicanas durante gran parte de la segunda mitad dcl
siglo XIX) trabajaba una amplia gama de casas privadas que atendia las
demandas locales de crédito en pueblos y ciudades. Asi lo ha mostrado José
Ramén Garcia Lopez en sus minuciosas indagaciones sobrc los comerciantes
banqueros del Gltimo cuarto del XIX. %

Resulta evidentc que el caso peninsular guarda una especial pertinencia
para un estudio comparado con México: cxisten numerosos paralelos en el
atraso relativo que cxperimentaron ambos estados nacionales en la consolidacion
de un sistema bancarto modemo. En ¢l caso mexicano, los ensayos reunidos en
este volumen indican que en cada region econémicamente dindmica se encontrd
que los bancos podian cumplir un alto mimero de operaciones con més eficiencia
que los particulares. Los bancos cumplian con esta funcién de intermediacion
para clientes, depositantes e inversores, proporcionando servicios e informacion
especializada y actualizada, pero sin excluir de los mcrcados regionales a los
banqueros particulares.

El volumen mencionado incluye ensayos de¢ Gustavo Aguilar sobre el
sistema bancario en Sinaloa (1889-1926), de Leticia Gamboa sobre ¢l Banco
Oriental de Puebla y la formacién de un sistema de banca a principios de siglo,
de Mario Cerutti sobre la fundacién del Banco Refaccionario de La Laguna, de
Leonor Ludlow sobre ¢l Banco Mercanti] de Veracruz en 1898-1906, de Maria
Eugenia Romero Ibarra sobre los primeros afios dcl desaparecido Banco del
Estado de Mexico, dc Maria Guadalupe Rodrigue Lépez sobre los bancos en
Durango durante el porfiriato, y de Jaime Olveda sobre los banqueros de
Guadalajara en el mismo pcriodo.

El ultimo ensayo de la misma compilacion es un ensayo de Ménica
Gomez, titulada “El crecimiento de la banca de emision local en México (1897-
1910)”, en el cual la autora propone un argumento muy fuerte en favor de
Jactores institucionales como elementos decisivos en proccso historico de
formacién de gran nimero de bancos regionales en particular a partir del
establecimicnto de la /ey bancaria de 1897.

De manera paralela, desde el Colcgio de Jalisco, Jaime Olveda ha venido
impulsando la compilacion de trabajos sobre la historia de la banca regional en
cl norte occidental del pafs. Asi se observa cn una reciente compilacion titulada

20 Véanse en particular Garcia Lépez (1987) y (1989).



Gustuve Del Angel y Carlos Marichal / Historiografia reciente de lu Banca Mexicana

precisamente Los bancos noroccidentales dc México, publicada en 2001, En el
mismo volumen sc¢ rcinen ensayos sobre la banca en esta amplia zona de Edgar
0. Guti¢rrez (Sonora), de Aguilar (Sinaloa), Jimenez (Nayarit), GGémez Serrano
(Aguascalientes), dc Liera y Carifio Olvera (Baja California) y del propio
Olveda (Jalisco).

Por ultimo, y dc manera individualizada cabe mencionar los trabajos que
han realizado Gladys Lizama sobre el crédito en Michoacan a principios de siglo
y la monografia socio-insistucional de Maria Dolores Lorcnzo Rio, sobre el
Banco Oriental de Puebla. *!

Banca e industria en México en el porfiriato

Otro importante campo de investigacion que vincula la historia bancaria con
interpretaciones mas amplias de la historia del desarrollo ccondémico en México
es aquel que enfoca la atencién en banca ¢ industria. Aqui las aportaciones mas
importantcs a nivel analitico, sin duda, bhan sido las de Stcphen Haber. Desde su
primera obra innovadora sobre cl despuntar de las grandes empresas industrialcs
en Mcxico a principios del siglo (traduccién al espaiiol en 1993), Haber ha
ofrecido una serie de importantcs propuestas para explicar el subdesarrollo
econdmico en el siglo XX. Una de dichas interpretaciones centra la atencidén en
lo que é1 demostrd era una cxcesiva concentracion industrial para una economia
relativamente pequefia como la mexicana. D¢ acuerdo con su enfoque, dicha
concentracion propiciaba una serie de problemas serios para un desarrollo
industrial equilibrado y competitivo, dando incentivos mas bien a la biisqueda de
rentas monopdlicas, problematica que ha seguido pesando sobre la organizacién
empresarial mexicana hasta nuestros dias.

Mas recientemente, en un ensayo en una nueva obra que ha compilado
conjuntamente con Jeffrey Bortz, Haber desarrolla el argumento de quc la
concentracion bancaria en México contribuyé dc manera formidable a la
concentracion industrial. Ello, sin duda, dard pie a futuros dcbates ¢
investigaciones en este campo de estudio.

Cabc serialar que la relacion entre banca e industria ya habia sido
desarrollado en detalle por Mario Cerutti en sus estudios sobre los origenes de la
industria cn Monterrey. En dichos trabajos el énfasis no csta puesto tanto en la
concentracion industrial como cn cl hecho de que para lograr el despeguc
industrial a nivel regional fue fundamental la reunidn dc capitales del conjunto
de las eclites regionales. Dc alli que Cerutti mostraba como sc fueron
cntrecruzando los capitales mercantiles, bancarios, industriales y agro-ganaderos
en los principales polos de desarrollo del norte oriental del pais dcsde principios
de siglo hasta nuestros dias.?? Los plantcamicntos de Cerutti en este sentido no
contradicen directamente las de Haber sino que ofrecen un cnfoque diferente

M Lizama (1990} y Lorenzo Rio (2001).
2 Cerutti (1992* y 2000).
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para intentar entender las tendencias dcl desarrollo econémico, prestando una
mayor atencion a la dimension regional.

Agricultura, crisis bancaria y revolucion

Por ultimo, cabe sugerir que existe otro gran campo (igualmente importante que
las vinculaciones banca ¢ industria) pero mucho menos explorado por los
investigadores que se refiere a las relaciones cntre agricultura y banca en el
porfiriato asf como durante la revolucion. Una de las pocas monografias que se
han producido sobre el tema es el de Abdiel Oiiate, quien estudio la Caja de
Préstamos para Irrigacion y Fomento de la Agricultura.”? De acuerdo con su
trabajo, la creacion de dicho organismo fue una rcspuesta a la debilidad
subyacente al sistema bancario mcxicano que se manifestdé de manera parcial
con la crisis econdmica de 1907. La mayoria de los bancos comerciales
mexicanos habian asumido un exceso de deudas con hacendados que solicitaban
regularmente la renovacion de sus créditos sin lograr consolidar un adecuado
proceso de modernizacion y rentabilidad en sus unidades productivas rurales. La
cartera vencida de dichos bancos constituia un peso muerto para todo el sistema
bancario. Lamcntablemente, sin embargo, 1a creacion de la Caja dc préstamos no
resolvio este problema sino que lo agudizo al seguir con una politica de
préstamos prcfcrenciales para un circulo restringido de politicos y grandes
hacendados. A los trabajos de Ofate, hay que agregar las recientes e
importantes contribuciones de Riguzzi y los trabajos en curso de Jesis Mendez
sobre el crédito agricola. **

De manera paralela, otro tema que ha llamado la atencidon de los
investigadores es la relacién entre la banca y la reforma monetaria de 1905.%
Esta problematica, conjuntamente con el estudio de la crisis economica de 1907,
deben servir como antecedente a la comprension de la gran crisis financiera y
bancaria que tuvo lugar pocos afios después del estallido de la revolucion
mexicana, y en especial a raiz de la incautacion bancaria decretada por Carranza
en 1915, medida quc produjo la virtual quiebra del sistema financiero privado,
€1 5U conjunto.

En realidad, aiun sabemos muy poco sobre lo ocurrido con la banca
durante la revolucién. En el iltimo decenio son escasos los trabajos quc se han
accrcado a la problematica. Pueden sefialarsc los ensayos exploratorios de
Robitaille sobre el Banco Central Mexicano y dos capftulos correspondientes del
libro de Maurer. Pero, sin duda, la escascz relativa de trabajos contrasta con la

2 Ofiate (1991).

2 Riguzzi (1999) y ensayo cn Bortz y Haber (2002). Jesus Mendez actualmente desarrolla su
tesis doctoral sobre el tema; sobre algunas importantes fuentes vease Mendez (2001).

¥ Veanse Pasananti (2001) y Musacchio(1998).
% Robitaille (1994 y 1997) y Maurer (202), capitulos 8 y 9.
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magnitud de los eventos financieros, monetarios y bancarios del periodo. De alli
que, este sea uno de los tcrrenos mds importantes dentro de historia bancaria
mexicana para investigaciones futuras.

Banca en el México post-Revolucionario: la importancia de la historia

En los parrafos siguientes se comentaran trabajos sobre la banca Mexicana a
partir de la revolucion Mexicana, pasando por el periodo de rcconstruccion
nacional, el desarrollo estabilizador, los afios setenta, la expropiacién, y culmina
con el periodo de reformas financieras y la crisis de los afios noventa®. En la
literatura reciente sobre banca y el sistema financiero en México la historia ha
cobrado importancia para entender a este sector. Por ¢jemplo, fenomcenos como
la crisis que estalldo en 1994 obligan a buscar las causas de largo plazo de los
problemas de la banca Mexicana. Asi también, la literatura ha tratado dc explicar
las distintas aristas del problema (econdmica, politica, socioldgica), y no sélo la
parte econémica, como tradicionalmente se habia hecho. Por otra parte, ha sido
sobresaliente que desde las reformas financieras que se llevaron a cabo en
México a partir de los afios ochenta, académicos de todo ¢l mundo, en particular
de los Estados Unidos, prestaron atencidon a lo que ocurria en el sistema
financiero Mexicano, dando origen a un nimero importantc de investigaciones.

El periodo post-revolucionario y la reconstruccion economica

A partir de 1910 y durantc un decenio México presencié una compleja y
prolongada experiencia revoluciénaria y con ¢lla cl colapso del sistema bancario
porfiriano. lLos préstamos forzosos que inicia el gobierno de Hucrta, la
disrupcidon econdmica, el caos monetario de la época y la incautacién de los
bancos entre 1916 y 1917 llevaron al colapso del sistcma bancario porfiriano.
No obstante, la carencia dc un sistema bancario trabajando regularmente agravo
los problemas financieros del gobierno durantc los afios veinte. Después de
varios intentos, la reconstruccién del sistema financiero se inicié en 1924, con la
convencion bancaria de ese afio.

En este contexto de la Revolucion Mexicana hasta los afios veinte, la
banca internacional jugé un papel importantc cn su relacion financiera con el
gobierno. Emilio Zebadua en su libro “Banqueros y Revolucionarios™ (1994),
busca reconstruir la historia de las finanzas en México en el periodo de 1914 a
1929. El autor hace una narrativa histérica de los problemas de las finanzas del

%7 L a revision que aqui se hace consta de una seleccién de los trabajos mds recicntes escritos a
partir de 1990.También se hace refercncia a algunos trabajos anteriores por ser representalivos.
Se consideraron trabajos sobresalientes y represcntativos, por lo que hay omisiones. Asi mismo,
estd revision trata de incluir no sélo trabajos meramente historicos, sino también trabajos de
coyuntura que hayan estudiado los origenes historicos dcl problema en cuestién o que ayuden a
tencr una vision de largo plazo.
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gobiemo durante la revolucidn, asi como cl papel que tuvieron los banqueros
extranjeros, en particular los agrupados en el Comité lntcrnacional de
Banqueros. El trabajo de Zebadia es bastantc rico, sin embargo, un enfoque a
preguntas especificas ayudaria a darle mejor secuencia al libro. Otro de los
aspectos Interesantes de la banca extranjera cn los veinte era la relacién y
financiamiento de algunos dec estos bancos a compailias petroleras. Linda Hall en
su libro “Qil, Bank and Politics” (1995) explora la politica detras de los intereses
petroleros, asi como los interescs asociados de la banca extranjera en el México
de los veintcs.

La falta de intermediacion bancaria formal dio pie a que nuevos
intermediarios, como las casas bancarias, jugaran un papel importante en el
financiamiento privado. Luis Anaya (2000) en su tesis doctoral explica que el
periodo 1913-1932 estuvo caracterizado por la espontanea substitucion de los
antiguos bancos emisores por casas bancarias, y por sucursales de bancos
extranjeros. En afios posteriores, por el Banco de México y el Banco Nacional
de México, como efecto de la desregulacion introducida por la incautacién
bancaria de 1916. Dc¢ acuerdo al autor otras caracteristicas del sistema financiero
de ese periodo fueron la débil integracidn institucional, asi como organizacional,
ambas caractcristicas facilitaron la aparicién de quiebras bancarias asi como
procesos de absorcién en condiciones ventajosas para bancos con solvencia.

La rccstructuracion del sistema financiero Mexicano sc inicia de facto
con la Convencién Bancaria dc 1924. De esta convencion sale la primera
propuesta para una nueva legislacion bancaria y también sc formaliza la creacion
de un banco central. Los primeros intentos una nueva legislacién bancaria sc
hacen 1924 y 1926. Sin embargo, no fue hasta 1932 cuando la Ley General de
Instituciones de Crédito toma una forma mas completa e innovadora. En 1941 la
legislacion bancaria sufrié reformas importantes, a partir de ahi fue el marco
regulatorio que goberné al sistema financiero Mexicano, con muy pocos
cambios, hasta las modificaciones substanciales que tuvo en los aflos setenta y
ochcnta. Por su parte, la creacion del Banco de México en 1925 fue un paso muy
importante para la estabilidad y el desarrollo del sistema financiero en México.

La regulacion financiera que se disefi¢ entrc 1932 y 1941 convirtio al
Banco de México en el cjc del sistema financiero. A pesar de que ¢l banco
central ha jugado un papel fundamental en el sistcma financiero, la historia de
esta institucién antes de los afios setenta ha sido poco expiorada. El mismo
banco publico una historia muy extensa y bastantc documentada de los primeros
quince afios del Banco de México por Eduardo Turrent (1982). En una segunda
parte, Turrent (2001) estudia el papel del Banco de México en los aiios de la
scgunda guerra, 1940-1946. Este segundo volumecn de la historia del banco
central estd mejor logrado que el primero. El libro de Turrent (2001) no sdlo
explora el papel del banco central en la macroeconomia, sino también el papel
que tuvo como promotor dcl sisterna financiero privado. Este libro ¢s una
contribucion novedosa no solo por analizar las particularidades de la politica
monetaria de la época, sino también por sacar a la luz y documentar temas como
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las controversias en torno a la reforma dc 1941 a la ley bancaria y el redescuento
que el banco central daba a los bancos comerctales.

Por su parte, David Madero (1998) cxplica que durante la Gran
Depresién y el Cardenismo la fortaleza de el Banco de México dependié de que
¢l gobierno enfrentaba costos de transaccion para cambiar las leyes. En el corto
plazo, las institucioncs monelarias restringieron las politicas ccondmicas
instrumentadas e impusieron una costosa disciplina, Sin embargo, en el largo
plazo dichas instituciones fucron enddgenas y se adaptaron para permitir que los
gobicrnos electos tuvieran el margen de maniobra deseado. En este sentido, la
experiencia de México fue similar a la de otros paises tales como la Alemania de
la primcra Guerra Mundial y los Estados Unidos durantc la Gran Depresion.

Manuel Gémez Morin, uno de los fundadores del Banco de México, es
un personaje que jugo un papel fundamental en la construccidon del sistema
financiero mexicano de los afios veinte y treinta. Gémez Morin ha sido
estudiado mas en su faceta como politico y académico que como financiero.
Jesis Méndez Reyes (2001) explora en un estudio breve pero sodlido, la
trayecloria de Gomez Morin en la reestructuracion de las finanzas piblicas y el
sistema financiero privado. Sin embargo, su actuacion como disciiador
financiero y su contexto merecen estudios mas a fondo.

La banca entre 1941y 1982

La reconstruccion de las instituctones financieras entre 1932 y 1941 fue un
detonador para el crecimiento de la banca privada cn México en las tres décadas
posteriores, México cxperimenté un desarrollo financiero sin precedentcs cntre
los afios cuarenta y los setenta. Paraddjicamente el estudio histérico del sistema
financiero en esta ¢poca ha sido escaso. Aunque existe una gama muy variada,
pero muy dispersa, de literatura de época, la produccién de estudios sobre este
periodo ha sido escasa®®.

Uno de los obstaculos que presenta la investigacion para este periodo es
la falta de series completas, congruentes y dcsagregadas sobre el sistema
financiero. Recicntemente ha habido dos contribuciones publicadas cn forma de
documento de trabajo que reconstruycn scries financieras para ese periodo.
Alfonso Gucrra de Luna (2001) en un documento de investigacion del Banco de
México reconstruye series anuales dc agregados monetarios. Asi también, Del
Angel (2002a), en un documento de trabajo del CIDE, reconstruye series anuales
para el sector bancario privado.

%8 La mayoria dc las referencias se hacen usando el trabajo clasico de Dwight Brothers y
Leopoldo Salis (1966), y en algunas ocasiones el trabajo que antecedié a éste, de Emst Moore
(1963), ambos publicados cn cspaiiol por el Centro de Estudios Monetarios Latinoamcricanos
(CEMLA), aunque la edicién original del primero fue publicada por University of Texas. Cabe
seflafar que en los sesentas y los sclentas el CEMLA publicé varios de los estudios mas
importantes sobre el sistema bancario de la época. Asu vez, la direccién de investigaciones del
Banco de México también produjo algunas investigaciones interesantes de época.

12
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Para la historia financicra dc México entre los afios treinta y los ochenta,
uno de los trabajos pioneros es el libro “Governing Capital” de Sylvia Maxfield
(1990). Ll libro de Maxfield se ccntra en la interaccion entre la politica y cl
sistema financicro. Max[i¢ld analiza la creacién de las instituciones de politica
financiera en los treinta y la politica financiera subsecuente hasta fines de los
setenta. Se enfoca cn la formacion de una “alianza de banqucros”, un contrapeso
politico de intereses empresariales quc, de acuerdo a la autora, veia con buenos
ojos politicas financieras ortodoxas y desfavorecia politicas financieras
desarrollistas, asi como las interacciones entre esta alianza y el gobierno. La
hipdtesis de las posturas ideologicas de la “alianza de banqucros” es debatible.
No existe evidencia muy sélida que respalde la hipdtesis de que el empresariado
necesariamente defendicra una ideologia “laissez-faire” a lo largo de este
periodo. Segun parece Maxfield extrapola sus obscrvaciones fines de los afios
setenta y de los ochenta a pcriodos anteriores sin llevar a fondo la investigacion
histérica. El libro, no obstante, es un trabajo indispensable para reconstruir la
historia del sistema financiero y de las relaciones estado-sector privado en
México.

Un trabajo comprehensivo sobre el sistema bancario en México durante
este periodo es la tesis doctoral de Gustavo Dcl Angel (2002c), en la cual se
reconstruye la historia ccongmica de la banca enfocandose en el proceso de
consolidacion de intermediarios, la concentracion industrial de la banca, los
vinculos con grupos industriales y las redes al interior del sistema bancario. Por
otra parte, Del Angel (1998) en un articulo argumenta que en México el sistema
financicro tuvo posibilidades de adoptar un sistema de banca universal, la unién
entre banca comercial y banca dc inversiéon en un mismo intermediario, entre
1945 y 1970. A su vez, la separacion legal en intcrmediarios especializados no
fue necesariamcnte la mejor opcion. Literatura reciente presenta a la banca
universal como un ameglo organizacional bastante ventajoso, y que la
legislacion de separacion en intermediarios especializados ha representado
costos para la economia de Estados Unidos.

La banca privada ademas de un crecimiento significativo cn cstc periodo,
tuvo una evolucién institucional muy interesante. Por ejemplo, los bancos
comercialcs paulatinamente fueron integrando a otros intermcdiarios como las
financieras y las hipotecarias. A su vez, algunos bancos hicieron acuerdos de
corresponsalia y alianzas estratégicas con sus competidorcs. Bernardo Batiz y
Gustavo Del Angel (2002) hacen un estudio comparativo de alianzas estratégicas
cn la banca en México y en el Reino Unido entrc 1945 y 1982. Argumentan que
las alianzas estratégicas en México entre bancos pequefios regionales y bancos
grandes, en forma de bancos asociados, permitieron a los bancos grandes
expandir operaciones y a los bancos pequefios aprovechar economias dc cscala y
dc alcance que los bancos grandes gozaban en opcracionalizar varios servicios.
Otra parte del desarrollo institucional y organizacional de la banca cs la
¢xistencia de una red entre los consejos de administracion del los bancos. Del
Angel (2002b), usando tcoria de redes sociales y medidas de centralidad de la
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red, muestra que los bancos mejor interconectados en la red prevenian mcjor
ricsgos idiosincraticos.

Aunque existen pocos esludivs de caso para la época, Fmilio Cardenas,
Margarita Guevara y Héctor Mata (1992) elaboraron un cstudio historico sobre
Banco Mexicano Somex, publicado por ¢l mismo banco. El libro “Banco
Mexicano Somcx: Apuntes para su historia” narra cémo la historia de este banco
liene sus antecedentes originales en la Socicdad Mexicana de Crédito Industrial,
la cual fuera intcrvenida por el gobierno, y ¢émo se transforméd en Banco
Mexicano Somex. El libro contiene la historia del ciclo administrativo de un
banco, con etapas dc auge, de crisis y solucion a la crisis. Asi también contiene
elementos que documentan las practicas regulatorias de la época.

Otro estudio de caso es ¢l libro de Gustavo Aguilar, “Banca y Desarrollo
Rcgional en Sinaloa, 1910-1994” (2001). Este libro cxplora ¢l papel que tuvo la
banca en la economia regional y se enfoca en el Banco de Sinaloa. Uno dc los
argumentos principales del libro de Aguilar es como las relaciones entre
financieros, empresarios, asi como politicos locales delineé la conducta del
sistemna financiero y su papel en la economia local.

Un aspecto importante del sistema bancario Mexicano fue ¢l
incrustamiento de los bancos en grupos y conglomerados empresariales que
operaban cn distintos sectores de la economia mas alla del sistema financiero.
Por ello, los estudios sobre el empresariado Mexicano siempre mantienen una
relacion cstrecha con ¢] tema de la banca. Por un lado, porque la insercion al
interior de grupos empresariales definc parte de las estrategias de los bancos y
daba ventajas a las empresas relacionadas. Por otra parte, el posicionamiento del
sistema bancario dentro de la cmpresa Mexicana es un tema importante porque
los banqueros como grupo representaron hasta 1982 la cipula del empresariado
Mexicano,

Pocos estudios han ido a fondo en analizar al empresariado Mexicano®.
Sin embargo, ¢l trabajo de Jorge Basave, Carlos Morera y Carlos Strassburger
(1994 y 1995) publicado por la UN.AM. ha sido una de las contribuciones
recientes mas importantes al tema. Los autores compilaron una amplia base de
datos sobre los grupos cmpresariales en México. El enfoque fue analizar
informacién sobre propiedad y control, y como evoluciono entre los setenta y los
ochenta. Tematicamente estc trabajo tiene sus origenes en los trabajos sobrc
empresariado Mexicano elaborados por socidlogos en los setenta. El trabajo
proporciona tambicn cierta informacién sobre las fuentes de financiamicnto de
los grupos empresariales. Sin embargo, el trabajo limita sus preguntas
conccptuales a problemas de concentracién de la riqueza. Por su parte, el libro
de Carlos Morera (1998), “El Capilal Financiero en México y la Globalizacion.
Limites y Contradicciones”, retoma el estudio de la configuracion de grupos
empresariales y analiza la inscrcion de los grandes grupos empresariales dc

% El libro de Nora Hamilton (1982), sobre el empresariado en el Cardenismo y el libro de
Roderic Ai Camp (1987) sobre las redes empresariales y politicas en México, han sido las
referencias canonicas sobre los origenes de los grandes grupos empresariales en México y sus
interelaciones,
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México en una economia abicrta. Aunque éste estudio no tiene caracter
historico, explica la evolucion de la empresa Mexicana cn los afios noventa a
partir de sus raices histdricas.

El proceso de consolidacion financiera de la banca multiple y sus
implicaciones es un tema que esta ain por explorarse. German Seijas Romén
(1991) en su libro sobre €l desempefio de la banca multiple cn México,
“Politicas y Estrategias de Banca Multiplc” analiza el periodo 1978-1982. Seijas
analiza las cstratcgias de manejo de activos y pasivos y los grados de
capitalizacion y apalancamiento de los bancos. A la fecha es de los pocos
estudios que existen a fondo sobre ¢l desempefio de la banca multiple antes de la
cxpropiacidn de 1982.

La accion de ciertos personajes que tomaron decisiones al interior del
sistema financiero influyd en las trayectorias historicas. Recientemente se han
publicado algunas semblanzas sobre financieros del siglo XX y que son de
bastante ayuda para el estudic del sistema financiero. Por ejemplo, Rodrigo
Goémez, Director del Banco de México de 1952 a 1970, es un personaje sin ¢l
cual la politica financiera de la época no puede scr explicada y que merece
atencién especial. Una scmblanza de Rodrigo Gomez fue publicada por el Banco
de Meéxico, “Rodrigo Gémez. Vida y Obra” (1991). Sin embargo, esta
semblanza, aunque util, es una coleccion de testimonios y queda superficial si
consideramos la influencia que tuvo este personaje, cuya actuacion merece un
estudio mas detallado. Por otro lado, la historia del club de banqueros por Luz
Ma. Silva (1998), “Las Memorias del Club dc Banqueros a través de sus
Socios”, es hasta ahora el (rabajo mas vasto en cuanto a semblanzas de
financieros profesionales se refiere. Los tres tomos que comprenden el trabajo de
Silva narran mucho de la vida de los banqueros en torno su club. Este trabajo se
basa en distintas fuentes documentales, memorias, como las de Salvador Novo
entre otras, y testimonios directos. La obra es una fuente muy valiosa de
informacién, sin embargo en muchos casos las semblanzas se quedan a un nivel
muy superficial y caen en donde muchos de los trabajos de este tipo, en
convertirse en panegiricos.

La expropiacion bancaria y su secuela

La expropiacion bancaria de 1982 fue un punto de inflexion en el sistema
financicro Mexicano y en las relaciones entre estado y empresariado en México.
No existen muchos trabajos quc vayan a fondo en el analisis de la expropiacion
bancaria. De las pocas referencias existentes del tcma, dos han servido de fuente
primaria. El libro de Carlos Tello (1983) justificando 1a expropiacion y cl libro
de Enrique Pérez-Lopez (1987) argumentando ¢n contra de la misma. De estos
dos libros, el segundo tienc un analisis mas riguroso en cuanto a la situacion
financiera del sistema bancario en el momento dc la cxpropiacion. Un trabajo
que analiza las implicaciones politicas que tuvo la expropiacion en su contcxto
internacional es ¢l articulo de Maxfield (1992). Por su parte, ¢l libro de Russel
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Whitc en “State, Class and the Nationalization of Mexican Banks” (1992) hace
un analisis sobre el contexto politico que llevd a la nacionalizacién bancaria. Sin
embargo, hay pocos estudios que vayan a fondo en la problcmatica propia de
este sector; en este sentido, trabajo muy completo ¢s ¢l libro de Javier Marquez
“La banca Mcxicana” (1987) que analiza el desempefio y la problematica del
sector unos afios antes y otros después dc la expropiacion, sin entrar en muchos
detalles sobre la cxpropiacion en particular. No obstante, rcvisa aspectos
importantes tales como el proceso de fusiones de banca multiple antes de la
expropiaciéon y ¢l proceso de desincorporacién de activos no financieros
posterior a la expropiacion. El libro de Marquez c¢s una referencia obligada para
el estudio de la banca en esta ¢poca.

La revision del desempefio de la banca durante los afios de la
nacionalizacidn es otro tema quc sc necesita estudiar a detalle. Un articulo quc
ha tenido bastante influencia escrito por Francisco Suarcz Déavila (1991), un
actor importante del sistcma financiero de este perido, demuestra como la banca
Mexicana fue relativamente bien manejada por ¢l gobierno durante la época de
banca estatizada. El argumento es sélido considerando que durante el periodo de
banca estatizada México atravesé por una scvcra crisis macroeconomica, y el
estado como banqucro logré mantener estabilidad, asi como promover
innovacion financiera dentro de esta industria. No obstante, ¢l estado como
banquero canalizé la mayoria del crédito al gobierno y no logré mantener
sisternas gerenciales efectivos para el seguimiento del crédito y evaluacién de
riesgos; por csc lado el argumento de Suarez puede ser debatible, Sin cmbargo, a
la luz de la experiencia de la privatizacion, el argumento del buen manejo del
gobierno ha retomado validez, ya que la experiencia de la administracion
bancaria bajo ¢l estado fue superior a la de sus sucesores privados.

Recientemente, algunos trabajos han cstudiado las consecuencias de 12
expropiacion bancaria. Por ¢jemplo, los libros de Timothy Kessler (1999) y cl de
Osvaldo Santin (2001), aunque se enfocan al proceso de liberalizacion y crisis,
hacen una revisiéon sobre las implicaciones de la expropiacion en el sistcma
financiero (ambos libros se comentan unos parrafos abajo). No obstante, el
trabajo mas sobresaliente sobre las consecuencias politicas de la expropiacion
bancaria es el libro de Carlos Elizondo “La Importancia de las Reglas” (2001),
basado, como muchos trabajos en una tesis doctoral. Este libro retoma las
implicaciones de la expropiacion bancaria como una ruptura en las relaciones
entrc ¢l estado y el empresariado. En particular, Elizondo hace énfasis en como
se estructuraban los derechos de propiedad en México, y cédmo el estado pudo
alterarlos en ¢l contexto de la nacionalizacién. Sin embargo, en el contexto
posterior y bajo una nueva alianza entre el estado y el emprcsariado, la
injerencia del estado en los derechos de propicdad privados se han tendido que
redefinir,

Durante la época de banca estatizada muchos de los financieros privados
movieron sus actividades al mercado de valores. En esta época ¢l mercado de
valores en México tuvo un auge. A esta cxpansion, que en realidad fue posible
por las reformas a cstc mercado entre 1977 y 1978, los practicantcs le han
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llamado el surgimiento dc la “banca paralela™. Sin embargo, la actividad del
mercado de valores y de banca de inversion en México cntre 1946, cuando se
estructura la ley de mercado de valorcs, y 1978, cuando se hacen reformas a
fondo a esta legislacion, fue incipiente. Ademas durante esta ¢poca la mayor
parle de la actividad bursatil en México cran bonos y en su mayoria, papel
gubernamental. Por otra parle, la mayoria de las transaccioncs de titulos
privados se hacia fuera de los mercados organizados que entonces funcionaban,
las bolsas de valores dec México, Monterrey y Guadalajara; mas decl 90% de estas
opcraciones eran transacciones entre privados “over-the-counter™.

La historia del financiamiento via el mercado de valores en México ha
sido poco estudiada a fondo®. Al igual que otras dreas de la historia financiera
del siglo veinte en México, uno de los grandes impedimentos a la investigacion
historica del financiamiento bursatil es la carencia de informacion sistematica y
bien organizada. Mucha de esta informaciéon que se encuentra en archivos
necesita ser organizada, y desgraciadamente alguna de esta informacion ha sido
destruida.

Recientemente Minushkin (2001a, 2001b) hizo contribuciones pioneras
al estudio histdrico del mercado de valores en una tesis doctoral y articulos
subsecuentes. La autora reconstruye cstadisticas historicas del mercado de
valores y analiza su historia desde el Porfiriato hasta la liberalizacion financiera
de los afios ochenta. Uno de los argumentos principales de Minushkin es que el
gobierno ejercié una forma de “represion financiera” que favorecié a la banca
comercial y desfavoreci6 al mercado de valores. La apertura financiera de los
ochentas c¢s resultado de un proceso histdrico que se gesta desde los aiiso
sesenta, En este proceso las transformaciones de los mercados financieros
internacionales en los afios setenta y ochenta tuvieron un cfecto complementario
a la transformacion intcrna que vivian los mercados financieros mexicanos.
Aparentemente Minushkin no va muy a fondo sobre los efectos del gobierno
corporativo de la empresa Mexicana en las decisiones de utilizar poco el
mercado de valores como fuente de financiamicnto. Ademas de las regulaciones,
los incentivos al interior de la propiedad y el control de la empresa para elegir
distintas formas de financiamiento, son también explicatorios de que el mercado
dc valores haya sido incipiente como fuente de financiamiento. A su vez
Minushkin (2001b) plantca c¢émo este despegue del mercado de valores fuc
posible en el contexto de la reforma y liberalizacién financiera que inicié en los
afios ochenta.

30 L as referencias de &poca obligadas siguen siendo los trabajos de Antonin Basch (1969) y de
Caso Bercht (1971) publicados por el CEMLA. Por otra parte, el trabajo de Lagunilla Tiarritu
(1976), a pesar de ser fundamentalmente descriptivo, proporciona informacién importantc como
fuente primaria.
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Reforma, privatizacion y crisis

La reforma financiera en México inicié en los afios ochenta con una serie de
transformaciones en los mercados financieros y culmind con la privatizacién
bancaria que se inicié en 1990. Paraddjicamenle, reforma y liberalizacién
financieras en México sc llevaron a cabo en el contexto dc una banca
nacionalizada. Estas reformas permitieron rccstructura a un sistema financiero
que practicamente se gobernaba aln con la legislacién de 1941, asi como iniciar
un proceso de apertura y liberalizacion de los mercados financieros. La primera
serie de reformas financieras quc se levaron a cabo en los ochentas modificaron
la estructura del sistema bancario e iniciaron un proceso de liberalizacién
financiera. La segunda serie de¢ rcformas financieras, llevada a cabo en los
noventas fucron el proceso de privatizacién y la apertura bajo el Tratado de
Libre Comercio.

En el contcxto de la reforma y liberalizacién financicra, uno de los
primeros trabajos es libro de Isaac Katz (1990) hace una descripcidn analitica
del sistema financicro, su historia, y las transformaciones de las reformas que
entonces se llevaban a cabo. Por su parte, el libro de Francisco Borja (1991) es
un trabajo de divulgacion sobre las caracteristicas del sistema financiero
Mexicano después de las primeras rcformas financieras y antes de la
privatizacion, cl cual el autor publica siendo ain Director Adjunto de Banco de
México”'.

Tanto estas reformas, como la insercidn de México cn el marco
comercial del Tratado de Libre Comercio motivé a la produccién de
investigacion de coyuntura sobre la banca Mexicana. Instituciones como el
Centro de Investigacion y Docencia Econdmicas, el Instituto Tecnolégico
Auténomo de México, el Colegio de México, la Universidad Autdénoma
Metropolitana, y la Universidad Nacional Auténoma de México, por mencionar
algunas, produjeron literatura al rcspccto. Ademas, los trabajos de la divisién de
investigaciones del Banco de México han sido un referentc importante. Ese
nuevo sistema financiero Mexicano (ambién atrajo la atencién de analistas y
académicos internacionales, en particular de los Estados Unidos. La inmensa ola
de trabajos tuvo matices muy diversos, desde posiciones muy optimistas a otras
mas criticas.

Sin embargo, la mayoria muestra un espiritu dominado por la animosidad
del momento (tanto entusiastas como detractores), y pocos repensaron al sistema
financiero con una vision historica y de largo plazo, y con esto mc refiero a
pensar el tipo de banca que hercdaba la reforma financiera (fragil y
concentrada), las experiencias previas, y las implicaciones que la reforma tendria
a largo plazo. Algunos trabajos sobrc la banca Mexicana representativos de este
periodo son los dc Javier Gavito e Ignacio Trigueros (1994), Clark Reynolds

Y Cabe sefalar que dos trabajos representativos para entender el contexto de la crisis econdémica
y la reforma financiera en México son el libro compilado por Carlos Bazdresch, Nisso Bucay,
Soledad Loaeza y Nora Lustig (1992}, y el libro dec Nora Lustig (1992, 2002).
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(1994), Alicia Giron, Edgar Ortiz y Eugenia Correa (1995), y la version oficial
de la desincorporacion bancaria publicada por Guillermo Ortiz (1994), uno de
los principales actores de este proceso. Todos ellos trabajos muy sélidos; sin
embargo, en ¢l futuro no solo servirdn para documentar aqucllos momentos
historicos, sino también como muestra dc como eran concebidos aquellos
cambios.

La (re)privatizacion bancaria fue uno de los eventos histéricos mas
importantes de la politica cconémica de Carlos Salinas. Con tal mcdida, se
mando una clara seiial a los mercados interacionalcs y lorjé una nueva alianza
entre estado y empresariado. Pcro de la mano de la privatizacién vino la crisis de
1994. Hay dos irabajos importantes que estudian las rcformas financieras, la
privatizacion bancaria y su secuclas. El de Timothy Kessler “Global Capital and
National Politics” (1999) y el de Osvaldo Santin “Mcxico Financial Reform™
(2001). Dos aspectos intcrcsanles sobresalen en ambos trabajos. El primero es
que 4 pesar de que son estudios sobre un problema reciente, ambos hacen un
recuento histérico dc la problematica del sector financiero en México desde la
expropiacion o antes. El segundo es que a pesar de que s¢ trata de un problema
econdmico, ambos autorcs traen la politica al estudio de las finanzas en M¢xico,
a diferencia de los trabajos tradicionales hechos por cconomistas para explicar el
mismo problema®.

La crisis de la banca Mexicana trajo consigo una nueva ola, muy
abundante, dc produccion de literatura. demas de la produccion local, los ojos de
académicos y analistas internacionales volvicron a poner sus ojos en México.
Esta vez procuraron buscar los origenes de fondo del problema. En buena
medida, las causas y la naturaleza de la privatizacion bancaria y de la crisis de
1994 han hccho que los trabajos que estudian estos problcmas tengan
necesariamente que, uno explicarlos cn sus aspectos politicos, y segundo, buscar
los origenes historicos de la problematica al interior del sistema financiero. La
consecuencias de la crisis quc cstalld en 1994 fueron tan graves que ahora habia
que responder con mucha claridad qué fue lo que salio mal®. Por ejemplo,
trabajos como los de Kcssler y Santin dan una explicacion mas amplia al
problema de la crisis de 1994, y ponen de relieve la importancia de la historia en
el estudio dc la economia. Otros estudios, no con espiritu histérico, pcro sélidos
y representativos de esta ola son los de Rafael Del Villar, Daniel Backal y 1.
Trevifio (1998), quienes hacen un recuento de las causas dc las crisis financieras

2 A su vez el libro Leopoldo Solis (1997) hace un recuento histdrico y algunas refliexiones
sobre el sistema financiero Mexicano en el contexto de la crisis. Cabe mencionar también el
analisis de Marichal (1997) sobre el empresariado financicre de la crisis.

" Es importante sefialar que para la explicacion de las causas de las crisis bancarias la literatura
cconomia ha jugado un papel fundamental en la manera en la que se estructura el andlisis del
problema, no entraré en detalles al respecto, pero en este sentido los trabajos de Federic Mishkin
{1997, 2001) son representativos. Asi mismo cobraron importaicia los temas sobre regulacion
prudencial de los bancos y del sistema financiero, por ejemplo los trabajos de Liliana Rojas
(1995) y Charles Goodhard et al. (1998) son representativos de esta literatura que tuvo un
despegue a partir de las crisis de México y Asia.
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usando como modelos canonicos México y Asia; asi también los trabajos de
Liliana Rojas (1995), Rodolfo Cermciio, Fausto Hernandez y Alejandro
Villagomez (1997), y Alicia Girén y Eugenia Corra (1997), lo cuales permiten
construir mejor una visién de largo plazo del problema®®,

Agenda pendiente

Queda mucho campo por cxplorar en la historia financiera y de la banca en
M¢xico. Hay temas pendientes que apenas se han explorado. Uno dc¢ los temas
pendientes en el estudio historico del sistcma financiero es la banca de desarrollo
y cl papcl del gobiemno en el financiamiento. El estado jugé un papcl muy
importante en la asignacién de rccursos durante ¢l siglo XX a través de los
bancos del estado y a través de las politicas de crédito sclectivo®,
Recientemente Jesis Méndez (2002) ha investigado sobre el crédito agricola en
Meéxico. No obstante faltan estudios de corte académico que exploren cstc tema.

Otro tema que s¢ ha dcjado de lado es a historia de la regulacion y
supervision financiera en el siglo XX. Este tema ha sido tocado tangencialmente
por varios estudios, en particular, cémo ha afectado al sistema financiero y los
giros que ha tenido con la politica econémica del pais. No obstantc ¢s necesario
explorar estudios de caso, y muy cn particular sobre practicas para la resolucién
de quebrantos.

Estudios de caso y la historia de la profesion bancaria son temas que
cobran relevancia en el contexto del sistema financicro. Este tipo de historia
empresarial es muy importante ante las fallidas estrategias de negocios dc
muchos bancos Mexicanos después de la privatizacion. No obstante, es
importante que, antes que panegiricos sobre empresas y empresarios, s¢ logren
trabajos rigurosos de historia emprcesarial en los que se logren identificar fallas y
mejores practicas.

Otro tema importantc cs ¢l sisltema financiero informal y las finanzas
populares. Los mercados financieros informales han jugado un papel muy
importante en la economia Mexicana a lo largo de toda su historia, desde la
Colonia hasta nuestros dias. El libro de Mansell “Las Finanzas Populares en
M¢xico” (1995) es una de las exploraciones mas completas de este tema, sin
embargo alin queda mucho trabajo por hacer. Es importante que para el siglo XX
se logre un cuerpo de conocimiento histérico sélido que nos permita cntender
con mayor claridad los problemas actuales y encontrar soluciones.

* En otro orden, la crisis bancaria generé una ola de investigaciones periodisticas sobre la crisis
bancaria Mexicana, menos formales y algunas inclusive con tonos de reivindicacion, pero no
menos interesantes para futuros observadores y estudiosos de esta época.

* De los trabajos que se han hecho estén el estudio histérico sobre Nacional Financiera hecho
por Miguel Ramirez (1986) y una investigacion de la problematica reciente de la banca de
fornento por Marin Maydén (1994).
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