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Resumen:

El presente ensayo ofrece una aproximacion preliminar al analisis del
impacto sobre el sistema bancario mexicano, de lo que se ha denominado en la
literatura como el panico o crisis de 1907. A partir de la revision de la bibliografia
(tradicional y reciente) y una exploracion preliminar de fuentes primarias, se
propone ofrecer una serie de hipotesis sobre los origenes y el impacto del
desequilibrio financiero que experimentaron los bancos mexicanos en esa época.
Se argumenta que el grueso del sistema bancario mexicano no se cimbré en 1907
sino que se superpuso bastante rapidamente a la llamada crisis. Sin embargo,
hubo una serie de bancos regionales que sufrieron serios problemas: ello reflejaba
el impacto de la crisis en los sectores mas fuertes de las respectivas economias
regionales. Por otra parte, la crisis puso al descubierto una serie de problemas
latentes que fueron encarados por las autoridades hacendarias, con innovaciones
a nivel de legislacion y organizacion bancaria en 1908. La relativa debilidad de la
crisis en México no permite considerarla en si misma como antecesor o causa
fundamental de la crisis politica del régimen porfiriano que comenz6 en 1910. No
obstante, es claro que se requiere una mayor investigacién para profundizar en los
problemas que experimentaba el sistema financiero mexicano en la época.

1. Introduccion.

Dentro de la literatura clasica sobre ciclos y crisis econdmicos, existe un
debate acerca de la extension internacional de la crisis de 1907. Para la mayoria
de los autores esta crisis tuvo su origen fundamental en el debilitamiento de la
economia norteamericana desde mayo de 1907, con un punto de inflexion a partir

del panico bancario y luego bursatil que se desaté en los Estados Unidos en



octubre de 1907. " Ello provocaria ya una profunda depresion econémica en ese
pais que durd al menos hasta el verano de 1908.% Las ramificaciones
internacionales de esta crisis fueron diversas y la mayoria de los autores
consideran que tuvo un efecto o una extensién diferenciada por paises y latitudes.
De acuerdo con el estudio clasico de Thorp, puede argumentarse que si se hace
un repaso de la situacion econdmica entre los paises mas avanzados, resulta
bastante claro que la crisis se produjo primero en lo Estados Unidos, provocando
lo que era reconocible como una profunda depresion econdmica en esa nacion
hacia fines 1907.2 Mientras tanto, en los demas paises afectados, el colapso se
produjo algo mas tardiamente, quiza como efecto de transmisién: seria en 1908
que entrarian en una franca depresidén las economias de Inglaterra, Alemania,
Austria, Suecia, Holanda, ltalia, Brasil y Japdn. Menos afectadas fueron otras
naciones como Francia, Rusia, Argentina y Australia, que sufrieron recesiones
menos graves en ese ano.

Desde el punto de vista monetario y bancario, los estudiosos del tema le
otorgan importancia al estudio de la crisis de 1907 como un antecedente del fin del
patrén oro clasico y como factor clave en el nacimiento de la banca central en los
Estados Unido que se produjo con la creacién del Federal Reserve Bank en 1913-

1914.% Lo cierto es que a raiz del hundimiento de un considerable nimero de

' Entre los estudios recientes mas detallados se encuentra Moen y Tallman (1992), quienes han
seguido con algunos trabajos posteriores.

2 No obstante, otros estudios argumentan que desde la primavera de 1907, la economia
norteamericana comenzoé a sufrir serios problemas en los sectores de ferrocarriles, metalurgia,
industria pesada e industria eléctrica después de experimentar un auge durante un decenio.
Vease, por ejemplo, Lewis (1978).

® Thorp (1926).

* Friedman & Schwartz (1963), Bordo & Rockoff (1996), Humphrey (2000).



bancos de Nueva York en la gran crisis financiera de 1907, se hizo manifiesto la
necesidad de efectuar una revision y luego una reforma global del sistema
bancario estadounidense. Uno de los elementos mas singulares de la banca
norteamericana a principios del siglo XX, era el hecho de que pese a tener el
sistema bancario mas extendido del mundo (con un total impresionante de cerca
de 18,000 bancos distintos en 1914) no existia en los Estados Unidos ningun
banco de gobierno ni, por supuesto, un banco central. Eventualmente, el cimulo
creciente de problemas que enfrentaba el muy descentralizado sistema bancario
estadounidense fue generando demandas por una mayor regulacion, supervision
y control, tanto de las politicas bancarias como de las monetarias. La crisis de
1907, como ya se ha sugerido, ejercié un papel de espoleador. En especial fueron
los detallados informes del National Monetary Comission publicadas entre 1908 y
1913 las que sentarian las bases para la singular creacion del Federal Reserve
Bank.

Es conocida la historia de las previas crisis bancarias en los Estados
Unidos® Las mas importantes crisis bancarias del tltimo tercio del siglo XIX— ya
bajo el “National Banking System”— fueron las de 1873, 1884 y 1893, las cuales
fueron estudiadas en conjunto por primera vez por O. M. Sprague en un trabajo
minuciosos preparado precisamente para el National Monetary Comission, ya

mencionado.

® Desde 1837 en adelante que se manifestaron con la restriccién temporal de pagos por parte de
los bancos (en general, sin suspender la convertibilidad), y corridas bancarias de los hombres de
negocios, inversores y de banqueros quienes contaban con mayor informacién que el resto de los
depositantes de la banca norteamericana. Cfr. Bordo & Schwartz, 1999, p. 256; Cormac, 2002.



Posteriormente, estas crisis bancarias han sido objeto de analisis por parte
de numerosos historiadores econdmicos norteamericanos, pero en general no han
sido estudiados sus vinculos con la evolucion de la economia mexicana y de sus
particulares crisis financieras.

En México, seria solamente en los afios de 1880 que se consolidé un
primer grupo importante de compafias bancarias en la capital, por lo que tiene
interés mencionar como antecedentes solamente a las crisis de 1884 y 1893.
¢ Cual fue la relacion entre estas crisis bancarias en ambas naciones? ;Podemos
hablar de un efecto de transmision? Por el momento, solamente podemos ofrecer
algunas sugerencias ya que no han sido estudiadas, en el caso mexicano, con
verdadera profundidad.

Al respecto, es menester recordar que la naturaleza de estas dos crisis fue
bastante diferentes en México. La crisis de 1884 fue desatada en parte por la
percepcion de la debilidad fiscal profunda del gobierno mexicano, aunque en el
fondo se debia a una crisis comercial y financiera largamente larvada, lo que
provoco una breve pero importante crisis del incipiente sistema bancario de la
ciudad de México.® A principios de 1884 se produjeron una serie de breves
corridas bancarias que estaban vinculadas con la percepcion del comienzo de
una crisis comercial. Ello se ligaba con la caida de las inversiones
norteamericanas en México desde fines de 1884, el estancamiento de las

exportaciones y la caida (todavia suave) del precio de la plata.

® Véase Marichal (1993) para una descripcion de las sucesivas crisis de 1884 y 1885.



Todo ello llevd al debilitamiento de varios bancos menores en la capital, lo
que hizo inevitable la fusién (en 15 de mayo de 1884) de dos grandes bancos
privados en el Banco Nacional de México.” Por consiguiente, la primera crisis
bancaria mexicana parece haber precedido las noticias del panico bancario de
mayo en Nueva York.

Sin embargo, los problemas que se habian experimentado en 1884 se
renovaron y agravaron a principios de 1885, en buena medida a raiz de los
enormes déficits fiscales que sufria el gobierno federal, y en especial por el gran
volumen de pagos de dos grandes rubros: los subsidios a las empresas
ferroviarias extranjeras, basicamente las norteamericanas, y el pago de una
multitud de préstamos al Banco Nacional de México. De nuevo, en 1885 tuvieron
lugar corridas sobre los bancos, aunque ninguno quebré. Al mismo tiempo, el
incipiente mercado de capitales sufrié una caida en la cotizacion de las acciones
de empresas bancarias y ferroviarias y de los bonos gubernamentales mexicanos,
lo que se reflej6é inmediatamente en la caida en la cotizacion de estos valores que
cotizaban en las Bolsas de Boston, Nueva York, Londres y Paris.

La crisis financiera de 1893 en México tuvo varios origenes, pero debe
sefalarse que nuestras observaciones al respecto son brevisimas porque no ha

sido estudiada hasta ahora por los historiadores econémicos.®

"Esta historia ha sido relatada por primera vez en el ensayo de Leonor Ludlow en Ludlow vy
Marichal (1986).

® Véase Marichal (1993) para los detalles de las cotizaciones en 1885.

® Un reciente e innovador trabajo que analiza ciclos de la economia mexicana en el largo plazo,
pero no crisis es el de Rodriguez Garcia (2001). Sin embargo, hay que revisar con cuidado las
series estadisticas que utiliza.



En primer término se origind por una crisis agraria de tipo tradicional, con
sequias que causaron una gran mortandad de ganado y pérdidas de cosechas. En
segundo término, la situacion econémica empeoroé a raiz de la debilidad financiera
del gobierno mexicano que tuvo dificultades para cubrir el servicio de sus deudas y
se vio obligada a recurrir a un cuantioso empréstito externo en Alemania y Gran
Bretafia para pagar a sus acreedores externos y a su principal acreedor interno, el
Banco Nacional de México Por ultimo, la crisis estuvo estrechamente relacionada
con la debacle en los Estados Unidos, en donde se combind una crisis industrial y
financiera de grandes dimensiones.

La naturaleza de la llamada crisis de 1907 en México ha sido estudiada con
un poco mas de atencidon que las anteriores crisis dentro de la literatura que
podriamos denominar clasica de historia financiera mexicana asi como por varios
investigadores en varios ensayos relativamente recientes, algunas de cuyas
hipdtesis iremos discutiendo. En particular, haremos referencia a los recientes
estudios de Abdiel Onate, Aldo Mussachio y Luis Anaya que tocan distintos
aspectos de la crisis de 1907. La transmision de la crisis financiera de 1907 de los
Estados Unidos a México constituye en si mismo un objeto de estudio abierto a
diversas hipétesis. De hecho, el panico bancario y bursatil en Nueva York causé
una disminucion de las operaciones financieras con México y una reduccidn
temporal de las inversiones estadounidenses en México. A su vez, en el ambito
monetario, se observd un aumento en la importacion de monedas mexicanas,
tema aun no investigado; y conviene tener muy en cuenta los efectos de la ley

monetaria de emergencia Aldrich-Vreeland, establecida para enfrentar la



astringencia de medios de pago. Sin embargo, estos son temas que van mas alla
de esta version preliminar del ensayo que se concentra mas bien en evidencia
sobre el desempeno de diversos bancos mexicanos a nivel regional entre 1907 y
1908.

Ahora bien, lo que debe quedar claro es que hubo una serie de crisis
bancarias en México en el aino de 1907 y principios de 1908 que se vinculaban
con problemas econdmicos en las diferentes regiones. Como indica Luis Anaya, el
numero de problemas que enfrentd el sistema bancario mexicano no eran
despreciables:

“Unos abandonaron sus operaciones para fusionarse con otros
mayores (Bancos de Oaxaca y Chiapas), otros transitaron a vidas
vegetativas o buscaron transformarse en bancos refaccionarios (Bancos
de Guanajuato, San Luis Potosi, Michoacan), mientras que otros no
padecieron mayores efectos (Occidental, Oriental, Nuevo Leodn,
Mercantil de Veracruz). Y un cuarto caso fue el de los que atravesaron
por escandalos publicos o quiebras (Bancos de Jalisco, Yucateco,
Mercantil de Yucatan, Minero de Chihuahua), pues enrarecieron la
atmosfera y reforzaron la desconfianza hacia la banca.”*°

Teniendo en cuenta esta situacion de multiples crisis —pequenas y
grandes— de los bancos regionales mexicanos, entre 1907 y 1908, este ensayo
tiene como primer propdésito describir algunos de sus efectos, intentando rastrear
por zonas geograficas las secuelas de este desequilibrio financiero y la correlacién

que tuvo en los distintos sectores de la economia nacional. En segundo lugar,

intentaremos arrojar algunas hipotesis sobre la fortaleza o debilidad del sistema

1% Anaya (2002), p.6.



bancario mexicano, cuya recuperacion en 1908 permiti6 que la economia
mexicana se estabilizara, al menos hasta 1913.

Un supuesto inicial es que la crisis afectd a los sectores mas modernos de
la economia mexicana, en buena medida los interrelacionados con la exportacion,
la industria de la transformacion y el sector servicios, muy vinculados a los
Estados Unidos. Una segunda hipétesis es que la depresidn en los sectores
tradicionales (agrarios) se conjugd con otra serie de factores ligados a los ciclos
pluviales y a los precios de mercado de insumos y transporte, por lo que la crisis
no solo tuvo causas exégenas. Una ultima pregunta se relaciona con la
interrogacion de qué le pasoé al sistema bancario y crediticio en México, durante y

después de la crisis, por contagio, de 1907.

2. LABANCA MEXICANA EN 1907.

La Ley de Instituciones de Crédito de 1897 determiné que podian operar
tres tipos de bancos en la Republica Mexicana: de emisidén, hipotecarios y
refaccionarios. Los bancos de emision regionales tenia derecho a la libre
ciruclaciéon de sus billetes solamente en determinadas regiones, lo que propicio
una serie de limitaciones institucionales bastante fuertes a sus operaciones.
Los dos mayores bancos comerciales de la republica eran dos instituciones con

sede matriz en la capital, el Banco Nacional de México (BANAMEX) y el Banco de

Londres y México cuyos billetes tenian circulacién en todo el ambito nacional.

' Este tema ha sido analizada en detalle en la reciente tesis de GOMEZ (2001) y en su ensayo
(2002) en prensa.



El BANAMEX, por otra parte, cumplia una serie de labores fundamentales
para el gobierno federal, incluyendo el manejo de una cuenta corriente para el
gobierno, la administracion de muchas operaciones de tesoreria, y la emisién y el
servicio de la deuda interna y externa'®>. Pero, como ha argumentado, Noel
Maurer, en una reciente y detallada tesis doctoral, dicho banco no llegaba a
cumplir todas las funciones de un banco central.”

Después de la puesta en marcha de la reforma monetaria de 1905 (que
llevo al establecimiento del patrén oro en México), los bancos existentes en el pais
no acusaron desequilibrios de consideracion, de manera que en el umbral de la
crisis de 1907, muy pocas instituciones bancarias hacian alusion en sus reportes a
condiciones dificiles en el corto plazo. Los informes de las instituciones de crédito
de 1906 hacen mencion del ajuste de las existencias fiduciarias, las reservas en
metalico y el funcionamiento normal de las operaciones pero poco apuntan a
problemas profundos a inicios de 1907. Inclusive, en el Informe del Presidente
Diaz, de 14 de abril de ese afio, se elogi6 el desarrollo de México y el estado
préspero “en el que se halla...”

Algunos estudios contemporaneos —como las del propio ministro
Limantour— sugirieron que el impacto de 1907 fue difuso para la totalidad del
sistema financiero'; en cambio, otros autores de la época aseguraban que la

crisis origind un desajuste importante en términos monetarios y en las instituciones

2 MAURER (2002) y MARICHAL (2001).
> MAURER (2002).
" LIMANTOUR (1965).
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bancarias.'® En afios recientes, una serie de investigaciones han puesto el acento
en otros problemas: Luis Cerda analizé la evolucion de los precios internos en
estos anos para evaluar si existido un proceso inflacionario. Abdiel OAate centro la
atencion en la relacion entre las fallas del sistema de crédito agricola e hipotecario
a largo plazo y su relacion con el sistema bancario de la época, abordando, a su
vez, el debate contemporaneo acerca de la necesidad de reorganizar el sistema
crediticio nacional®. Por otra parte, otros estudiosos, como Aldo Mussachio,
opinan que el embate de 1907 puso al descubierto los vicios del sistema
bancario."”” En este tenor, otras investigaciones analizan hasta la gravedad de la
situacion econdémica en el norte de México, lo que devino en una crisis
econdmica'®, con importantes secuelas. Finalmente, cabe sefialar un trabajo
reciente de Luis Anaya que hace un balance de la evolucién de la banca a escala
regional en estos anos, llegando a conclusiones bastante similares a las que aqui
presentamos, aunque con fuentes diferentes. '°

Los indicadores cuantitativos que se han utilizado en este ensayo son
agregados: balanza comercial, indice de valores de la bolsa mexicana, tasas de

interés, nivel de precios, etc. Pero afiadiriamos que también hemos utilizado una

considerable abundancia de informacion de la prensa regional que ofrece un

"> Esquivel (1908), El Economista Mexicano, (1908-1909), BARRERA (1914).

'° Cerda (1992) p. 236, Ofate (1991) pp. 28.

"7 Musacchio (1997), pp. 22-28.

'® Méndez (1996) pp. 35-43.

9 Anaya (2002) utiliza EI Economista Mexicano y La Semana Mercantil, pero sobre todo la
correspondencia personal de Limantour.
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cuadro amplio y diferenciado de evolucién econdmica en cada una de las regiones
del pais y las respuestas de cada una de las instituciones bancarias.

Para Enrique Martinez Sobral, la crisis de 1907-1908 pasd sin que se
registrara el fracaso de uno solo de nuestros bancos “en el sentido constante de
sus billetes”®® En realidad, ello era bastante sorprendente pues el hecho de que
no existiera un mecanismo automatico de regulacién en la época, logré evitar que
el exceso de oferta de papel moneda redujera el valor de los billetes. Recuérdese
que los bancos podian colocar en circulacion hasta tres veces su capital
efectivamente pagado, siempre que mantuvieran en efectivo una cantidad
equivalente a la mitad de su circulaciéon sumada al importe de sus depésitos a la
vista.?! En principio, al contraerse el crédito debieron aumentar las reservas de
papel fiduciario en los bancos en favor de la moneda, con la consiguiente
depreciacion del billete y la demanda permanente de metalico.

Posiblemente por ello, en enero de 1908 llegd a correr el rumor de la fusion
de los 3 principales bancos: Banamex, de Londres y México y el Central
Mexicano.?? Es decir, a menor cantidad de billetes, mayor circulacién de pesos
plata y sus décimos correspondientes. Sin embargo, parece que tampoco fue asi.

La Secretaria de Hacienda consigné a la Comision de Cambios y Moneda

0 Martinez (1911) p. 362.

1 \Véase Decreto de constitucion de la Comision de Cambios y Moneda, 3 de abril de 1905 o
Méndez (2001) pp. 157ss.

2 En conjunto hubieran sumado 300 millones de pesos cfr. “La fusion de los Bancos”, El Correo
de Chihuahua, no. 2926, 24 de enero de 1908, p. 1
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$3,175,000 “para mejorar la depresion originada por la falta de moneda circulante,
particularmente los pesos fuertes.”?

En un trabajo reciente, Thomas Pasananti argumenta que existi6 una
paradoja en el mercado de dinero mexicano entre 1904 y 1907: por un lado habia
contraccion monetaria y escasez de moneda y, por el otro, expansién econdémica e
inflacion. s Fue el papel moneda el que produjo este efecto econémico clasico?
¢ Los bancos incurrieron en emisién de sus billetes sin respaldo, contraviniendo la
legislacién? ¢ Cual fue el papel que jugaron la Comisién de Cambios y Moneda, el
Banco Nacional de México y la Tesoreria General de la Secretaria de Hacienda?
La astringencia de moneda se dio —siguiendo a Pasananti— por la exportacion
de casi 30 millones de pesos fuertes a paises asiaticos (en particular la India y
China) sin que se produjera un aumento correspondiente en la acuhacion de
nuevas monedas en México. De tal manera que para 1906 los banqueros tuvieron
que retirar moneda de la circulacidén para cumplir legalmente con sus reservas.?*

Si esto realmente ocurrioé pudiera explicar, en parte, el fendbmeno de la falta
de crédito en 1907-1908, de tal suerte que el contagio via los Estados Unidos solo
acrecento la restriccion monetaria. Una de las soluciones —como lo planteamos
mas adelante— pudo haber sido la creacion de la Caja de Préstamos para Obras
de lIrrigacion y Fomento de la Agricultura, S.A. en septiembre de 1908, pero

también hay que tener en cuenta los ajustes a la ley de instituciones financieras de

2% E| Correo de Chihuahua, no. 2932, 30 de enero de 1908, p. 1
2t Pasananti (1993) pp. 19-21.
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marzo de ese ano y la labor de la Comision de Cambios y Moneda, identificada a
veces como Comisién Monetaria.?®
Diversos autores han argumentado que México queddé unido mas al ciclo
econdémico norteamericano con la adopcion del patron oro en 1905.% Sin
embargo, si seguimos el argumento de Musacchio, de que la crisis 1907-1908 fue
corta —como lo indican la recuperacion de varios indicadores econdmicos de
manera expedita— habria que poner en tela de juicio hasta qué punto estaban tan
entrelazadas ambas economias. En todo caso puede sugerirse que habria que
elegir entre dos explicaciones:
1) Que la economia mexicana arrastraba un ciclo recesivo desde antes de
1907-1908 y el impacto de la crisis solo fue una acentuacién de la caida
2) Que la crisis fue tan repentina que no afectd al conjunto de la economia,
sino que estuvo localizada en sectores especificos de la produccion, la
distribucién, el comercio o el financiamiento, que incluyé al sistema

bancario mexicano.

%> Méndez (2001) p. 157-177.
%6 |La Semana Mercantil (1908), Barrera (1914), pp. 11-15; Pasananti (1993), p. 6.
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3. IMPACTO REGIONAL DE LA CRISIS 1907-1908.

El norte del pais, tan ligado a los ciclos productivos de los Estados Unidos,
sufrid en gran medida los estragos de la recesion y la falta de pagos para cubrir
las principales mercaderias importadas. La primera sefal de la crisis en esta
region fue la contraccion de la oferta de los medios de pago. Tal fue el caso de
Sonora y Guaymas: los bancos establecidos en esta regién, pronto redujeron sus
operaciones, limitandose a otorgar muy pocos créditos y solamente con tasas de
interés elevadas. En julio de 1907, los deudores de estas agencias solicitaron
prérrogas para cumplir con sus obligaciones y los pocos que lograron negociar con
la banca sufrieron descuentos en sus documentos de entre un 25% y 33%%’ Los

editores de EIl Correo de Sonora se preguntaban “; Por qué ha venido a producirse

esta crisis cuando no hay razones ni motivos que la justifiquen? — Y ellos mismos
se respondian— “hay una crisis mundial y nos alcanza por una razén natural, las
relaciones comerciales que tenemos con los grandes mercados de Londres, Paris,
Berlin y Nueva York.” # En su analisis econémico, el diario argumentaba también
como causa de la crisis las noticias de las huelgas de Orizaba, Veracruz, y los

rumores de una guerra contra Guatemala®.

" E| Correo de Sonora, no. 2078, 11 de julio de 1907, p. 1

2 |bidem.

2 A fines de diciembre de 1906 unos 6,000 trabajadores de la industria textil en Rio Blanco
Veracruz iniciaron una huelga en contra de un reglamento de trabajo lesivo para sus intereses y
necesidades. El 7 de enero de 1907 apedrearon las instalaciones y, al dia siguiente, el lugar fue
ocupado por el 13° Batalléon de Orizaba, al mando de José Ma. Villarreal, quien fusilé a los lideres y
encarceld a sus seguidores, unos en Orizaba y otros en San Juan de Ulua. El 11 de mayo fueron
obligados los demas trabajadores a sumarse a sus labores en los talleres.

En mayo de 1907, en el estado de México habia sido asaltado y asesinado un alto funcionario de la
diplomacia guatemalteca en México.
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Los efectos de la crisis alcanzaron a banqueros, industriales y comerciantes
‘v aun al simple particular”. Varias negociaciones mineras, como Cananea,
redujeron su actividad y el Banco de Sonora restringié “prudentemente” sus
operaciones.®* La solucion, segun los lugarefios, debia darla el secretario de
Hacienda, José Yves Limantour, porque de no venir un cambio “seran
incalculables las fatales consecuencias que resentira el pais y nuestro crédito™’
Pero curiosamente, los numeros siguientes de este diario no registran cambios en
los precios de los granos basicos; al contrario, informan que no habia escasez de
granos ni insuficiencia de lluvias. Inclusive, el sector turismo —que no debid ser
muy grande— “registrd lleno total” de sus 5 hoteles, en las playas de Guaymas,
durante el verano de 1907.

En la comarca Lagunera (Durango-Coahuila), las notas periodisticas hacian
referencia a una crisis comercial en la otrora prospera ciudad de Torredén. La
afluencia de agentes viajeros de casas comerciales disminuyd de modo
considerable y “ha quebrado la Fabrica de Hilados y Tejidos La Amistad de la
firma de Prince Torres y Prince, en Gomez Palacio, y perdido un millén y medio
de pesos, siendo los principales acreedores el Banco Minero y el acaudalado Sr.

Feliciano Cobian.”*?

% “|nforme del Consejo de Administracion”, 16 de febrero de 1908 en: Memoria de las Instituciones
de Crédito, volumen |. En octubre de 1907 la Cananea Consolidated Cooper Co., suspendié sus
operaciones, cfr. El Reproductor, Orizaba, Veracruz, 10 de octubre de 1907, p.1.

' El Correo de Sonora, no. 2078, 11 de julio de 1907, p. 1

%2 E| Correo de Chihuahua, no. 2918, 13 de enero de 1908. La crisis fue resentida en toda la
region. No obstante, otras fuentes dicen que en Torreén la produccion de algodén no tuvo
problemas ni de produccién ni de venta para todo el afio de 1907, véase Montfort (1997) p. 337, o
bien el “Informe del Consejo de Administracion” del Banco de Coahuila que inclusive explicd que
“en nada ha afectado el crédito de nuestro Banco y se tuvieron utilidades positivas en el ejercicio
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El interventor del Banco de Durango, Francisco G. Palacio, opind que los
exiguos rendimientos de la agricultura y la ganaderia se debian, ademas de la
crisis, a la escasez de lluvia. Mientras que la mineria habia resentido la caida del
precio de la plata33 , el comercio habia tenido malas ventas y dificultad para cobrar
a sus deudores, “sin embargo creemos que Durango es una de las plazas que han
sufrido menos trastornos en el pais, (por 1o que) no siendo exigentes con la
clientela se le ha concedido prérrogas (en sus pagos), seguros en que no hay
peligro sino mas bien ventajas”*

En Chihuahua se iniciaron una cadena de acontecimientos econémicos que
sembraron dudas sobre la estabilidad del estado nortefio y de su buen paso en
las postrimerias del Porfiriato. La depresién norteamericana de 1907 redujo
considerablemente la carga ferroviaria y los embarques; hubo reduccién de los
ingresos fiscales y se suspendieron los préstamos en el Banco Minero de
Chihuahua®.

Cuando las recesiones o crisis no eran simultaneas, los trabajadores
agricolas de la frontera podian encontrar ocupacion. Si la cosecha era mala

podian trabajar en las minas y sino habia trabajo en las minas, podrian emigrar a

los Estados Unidos. Pero si sobrevenia una crisis general, como la de 1907, el

econdomico de 1907, respecto de los inmediatos anteriores”, véase Memoria de las Instituciones de
Crédito, volumen Il

La exportacién del peso mexicano declind en 1908 y la inversién en el sector minero tocé fondo
g‘or efecto de la recesiéon. Cfr. PASANATI, 200077, p. 11

‘Informe del Consejo de Administracion de 24 de febrero de 1908” en: Memoria de las
Instituciones de Crédito, volumen II.
*> Como lo habia pregonado el gobernador del estado, Enrique C. Creel, quien cubria una licencia
indefinida de su suegro Luis Terrazas.
% “Informe al Consejo de Administracion, 15 de enero de 1908” en: Memoria de las Instituciones de
Credito, volumen II.
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problema de desempleo se potenciaba, como ocurrié en esta region, agudizando
la competencia entre trabajadores mexicanos y norteamericanos, lo que presioné
a la baja los salarios industriales y de servicios.

En 1908 millares de trabajadores que laboraban en los Estados Unidos
quedaron sin trabajo, hubo problemas en la mineria y la pérdida de la cosecha de
maiz en el norte no tuvo equivalente. El consul de Alemania en Chihuahua, envié
un informe en 1909 resumiendo: “el aumento de los precios de los alimentos de
primera necesidad ha venido a empeorar la situacion econdémica ya dificil. El maiz
subié de 3.5 pesos a 7 pesos el hectolitro, los frijoles de 6 pesos a 15 pesos,
mientras que los salarios se redujeron a 75 centavos y a 1 peso diarios.%’

Por su parte, hay que observar que en contraste con los aumentos de los
precios de alimentos en el mercado local, los precios de los productos exportables
sufrieron una caida, en particular los de minerales y productos forestales. Esto
detuvo la dinamica de las companiias establecidas en la comarca, al grado de que
la produccién minera cayd entre 1908 y 1909.% El Informe del Banco Minero
caracterizd la crisis como “monetaria® misma que causO depresion y
estancamiento en todos los negocios, no hubo demanda de dinero y la mayoria de
los bancos tuvieron “sobrantes muy fuertes de dinero efectivo™®, hechos que
afectaron a propietarios, arrendatarios, empresarios y campesinos en sus

requerimientos de crédito.

%" Katz, 1976, pp. 55-62.
%8 Altamirano y Villa (1988) pp. 170-173.
% Memoria de las Instituciones de Crédito, volumen I.
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En lo que se refiere al conjunto del comercio local en la Comarca, las
ventas cayeron entre un 10% y un 30% en 1909 y se combinaron con un mal afio
agricola, provocado por la sequia de 1908 y una helada prematura a principios de
1909. Altamirano y Villa apuntan que la producciéon en el campo cay6 entre un
20% y un 50% y que llegé muy poca inversion extranjera a Chihuahua. Se sucedio
la muerte del ganado por falta de forraje y agua, y aunque el gobierno estatal
suspendid los derechos de importacién sobre el maiz, entre 1908 y 1909, los
salarios se redujeron en un 60% y el precio del frijol y del maiz subi6 un 70%. El
Banco de Zacatecas informd, por su parte, que debido a la paralizacion de los
negocios en la region se restringié el numero de las operaciones, el valor de la
circulaciéon de sus billetes disminuyé y aumentaron los fondos de reserva y
previsic’m.41 El Banco Mercantil de Monterrey limitd las operaciones de préstamo y
descuento y elevo la tasa de interés activa, en promedio al 11%, mientras que la
de cheques y ahorro la mantuvo en 3% en promedio.*

En Sinaloa la Casa Bancaria de Feliciano Rodriguez fue demandada por el
Banco Nacional de México, por $43,000 que no pudo cubrir, y como los negocios
de ésa

“‘quedaron paralizados por la crisis, la quiebra es inminente, ademas de

verse perjudicada la Casa Bancaria por las concesiones que hicieron los

Bancos sobre la expedicién de giros al exterior, al no poder competir con
esas instituciones de crédito”™

* Altamirano y Villa (1988) p. 172.

*1 “Informe del Consejo de Administracion, 6 de febrero de 1908” en: Memoria de las Instituciones
de Crédito, volumen II.

Z“Informe del Consejo de Administracion, 28 de enero de 1908” en: Memoria de las Instituciones
de Crédito, volumen II.

¥ Mefistofeles. Diario de Informacion, Culiacan, Sinaloa, 29 de julio de 1907.
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La botica de Santa Clara pidié liquidacion judicial y cundié gran alarma en el
comercio de la regién porque los Bancos “no prestan aun cuando tienen plétora de
valores en cartera... la escasez de numerario se hace sentir mas y mas cada dia”**
Como queda demostrado hasta aqui, en estos estados nortefios (Sonora,
Chihuahua, Durango, Coahuila, Nuevo Ledn, Zacatecas, Sinaola) si hubo
repercusiones importantes en varios sectores de la actividad productiva. Por un
lado la asociacién de elementos internos y la demanda externa, y por otro la
depresion del crédito en general, como consecuencia de la crisis exterior y los
fendbmenos monetarios y bancarios del pais.

A finales de enero de 1908, el Correo de Chihuahua apunté que los
comerciantes estaban alegres pues la crisis financiera habia finalizado, las
acciones de las negociaciones mexicanas ascendian considerablemente en Paris
y el Banco Nacional de México “comenzara proximamente a conceder préstamos,
reanudando asi las operaciones, —con jubilo continuaba la nota— y la crisis y la
miseria, que estaban tomando cuerpo ya, desapareceran volviendo todos al
bienestar anterior. “*° Lo preocupante del caso es que la informacién de los diarios

de la region apuntaba que la crisis de produccion y lo dificil de las ventas

continuaba en otras regiones del pais, comenzando a agudizarse la crisis.*°

** |dem, 5y 16 de agosto de 1907.

% La Fundidora de Monterrey obtuvo en Paris un préstamo (sic) por 3 millones de pesos en ese
mercado, El Correo de Chihuahua, no. 2925, 21 de enero de 1908.

““por ejemplo indicaban que en Zacatecas los productores de lana subian sus precios y
comenzaban desoérdenes entre los trabajadores de las factorias, y que se estaba despidiendo a
numerosos operarios en Puebla y Orizaba por el exceso de stock de productos. El Correo de
Chihuahua, 7 y 10 de enero de 1908 respectivamente.
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En el Bajio, San Luis de Potosi y Jalisco, hubo también efectos
econdmicos negativos que produjeron la restriccion del crédito. Por ejemplo, el
Banco de San Luis Potosi informé que disminuy6 la cuenta de valores en cartera,
los préstamos con garantia prendaria, la cuenta de acreedores diversos, la
circulaciéon fiduciaria y en general el volumen de sus operaciones. Aunque las
sucursales del Banco, en Ledn y Celaya Guanajuato, siguieron su marcha normal,
y las cuentas deudoras y los billetes en circulacién aumentaron.*’” Por su parte, el
Banco de Guanajuato describia la crisis de 1907 como un movimiento de “sensible
disminucién” de la actividad productiva que invadié a las empresas, las industrias y
al comercio, lo que a su vez redujo la circulacion de sus billetes y paralizé “el
movimiento progresista” de la institucion.*® Por ejemplo, el interventor del Banco
Occidental de México, Francisco de Sevilla, informaba que debido a la crisis
financiera, la institucién cerré el ano 1907 con valores en cartera y préstamos
sobre prenda de 1.7 millones de pesos contra 1.9 millones de pesos, a principios
del ejercicio fiscal. Por ende la circulacion de billetes se redujo considerablemente
y se abstuvo de conceder nuevos créditos “robusteciendo las disponibilidades con
el propésito de colocarnos a cubierto de exigencias que, por las condiciones
anormales del mercado, hubieran podido surgir en algiin momento.”® Al mismo

tiempo, el interventor del Banco de Jalisco aceptaba que la escasez de numerario

*" Informes al Consejo de Administracion de 27 de julio de 1907 y 2 de marzo de 1908, en:
Memoria de las Instituciones de Crédito, volumen | y II.

* “Informe al Consejo de Administracion de 15 de febrero de 1908”, en: Memoria de las
Instituciones de Crédito, volumen II.

*Informe del Interventor, 20 de enero de 1907” e “Informe del Consejo de Administraciéon, 20 de
marzo de 1908” en: Memoria de las Instituciones de Crédito, volumen Il.
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en el mercado se paliaron con préstamos del Banco y que gracias a las
existencias en metélico se garantizaron los billetes de banco en 1907.

Si bajamos mas hacia el centro/oriente de la republica, podemos observar
que también existieron diversos informes bancarios sobre el impacto de la crisis.
En Real del Monte, Hidalgo, los precios de los articulos basicos—maiz, frijol,
azucar— comenzaron a subir desde marzo de 1907, el jabon blanco alcanzé 75
centavos (1 dia de jornal campesino) y el alcohol dispar6 su precio; sélo el
petréleo y la parafina se redujeron en el mercado local.*® Por su parte, la
importante firma de la Casa Comercial de Tlacotalpan, (Veracruz) quebré en julio
de 1907 y su dueino José Luz Pérez informd que el ingenio, la finca, el corte de
maderas preciosas, la alfareria y los terrenos quedaban hipotecados a los Bancos
Hipotecario, Central y Mercantii de Veracruz, sin posibilidad inmediata de
recuperacion y atribuibles a las pérdidas obtenidas en la fabricacion y la venta del
azticar de la regiéon®. En Tehuacan, Puebla la Casa Comercial de Antonio
Rodriguez quebré a fines de 1907, mientras que en las cercanias de la capital, la
paralizacion de la actividad textil y de alfareria acusé fuerte desempleo. El Banco
de Morelos explic6 de manera mas nitida lo que estaba ocurriendo en el mercado

de dinero:

Por causa de la crisis no es posible aumentar la circulacién de los billetes,
porque cualquier esfuerzo que se hace es infructuoso. Si se ponen en
circulacién en una localidad billetes en mayor numero de los que circulan
habitualmente (aumento de la oferta de papel), sucede que a pocos dias
todo el exceso viene a la ciudad de México para ser cambiado y devuelto a

°% E| Comercio de Pachuca, no. 1, 17 de marzo de 1907, p. 3
*1 Mefistofeles. Diario de Informacion, Culiacan, Sinaloa, 18 de julio de 1907.
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la oficina principal de Cuernavaca... la mayoria de los comerciantes y

agricultores apenas cuenta con lo necesario para su movimiento y no

disfrutan de sobrantes que hubiera necesidad de depositar (en el banco).

Este ha resentido la crisis econdbmica por la que atraviesa el pais,

habiéndose agravado la situacién por la pérdida de las cosechas en casi

todo el estado, pocas operaciones de préstamo se han verificado y los vales

descontados se han refrendado en su mayor parte.>

La recesién economica también se hizo sentir en el sur del pais. En las
afueras de la ciudad de Oaxaca, la Smelthing and Refining Co. habia empezado la
construccion, en 1907, de lo que seria potencialmente la fundidora mas moderna
de la Republica con capacidad de 1,500 toneladas diarias. La compafia quebré en
algunos meses debido a los efectos de la crisis. En el otofio de 1907 en Taviche
Ocotlan, Oaxaca, se cerraron 22 minas. A la par crecié el desempleo en la
industria textil, se redujeron los salarios, muchos comercios cerraron y el fracaso
del Banco de Oaxaca fue resuelto con la absorcion de éste por parte del Banco de
Puebla.®® La crisis de 1907-1908 afecto la regiéon de manera considerable, y mas
tarde, con el estallido de la revolucibn en 1910, se acab6é el boom de la
explotacién minera en Oaxaca, a la par de “una gran fuga de capitales.”*

Durante el Porfirismo el estado de Tabasco se vio favorecido en lo politico y
lo econdmico, lucidos pensadores y eminentes personajes de la clase politica del

pais emigraron de ahi, por mencionar a uno, Joaquin Demetrio Casasus, abogado,

economista, banquero y miembro del grupo de los Cientificos.>® A finales de 1900

°2 “Informe del Interventor del Banco de Morelos, Néstor Rubio Alpuche de 19 de enero de 1908,
en: Memoria de las Instituciones de Crédito, volumen II.

°% Fueron cerradas varias minas en Hidalgo, Durango, Sonora y Guanajuato, Chassen (1993), p. 49
% Chassen (1993) pp. 42-43.

*® Manuel Mestre Ghigliazza, gobernador a partir de 1911, de los pocos que reconocieron a
Victoriano Huerta como Jefe del Ejecutivo, el Gral. Rosalino Martinez, encargado de frenar los
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se abrid en Tabasco una sucursal del Banco Nacional de México que se limité a

"¢ en el estado. En enero de

“operar el movimiento de los fondos del erario publico
1901 el Banco de Tabasco abrié sus puertas y tuvo problemas de solvencia entre
1907-1908, sin embargo se recuperd rapidamente. Podriamos asegurar que la
crisis no se sintid en los sectores comerciales y agricola del estado, tanto por el
apoyo politico como por la solvencia de los negocios de la region.

La Camara Agricola de Tabasco ofrecid distribucion gratuita de 30,000
semillas de platano roattan para ensanchar la produccion, la Compafia de
Navegacion, Comercio y Agricultura de Macuspana fue subvencionada por el
gobierno estatal con 1,000 pesos mensuales y la Sociedad Agricola Posada,
Romano y Compaiia fue exceptuada de impuestos si continuaba exportando
frutales. La Compania Southern y Steam Ship Importing Co., prosiguieron su

trabajo,”’

en buena medida el empresariado tabasquefo prefirid casi siempre
financiarse a través del Banco local, por la rapidez del tramite, ya que el Nacional
de México tenia que solicitar el dinero a la matriz y esto retardaba los préstamos,
pero no hay duda que la influencia del Nacional apuntal6 el sistema financiero

local.

intentos huelguistas en las empresas textileras de Orizaba, Veracruz; Félix Fulgencio Palavicini
agrimensor y director del Antirreeleccionista fundado por Madero y José Vascocelos; Enrique C.
Rébsamen, Antenor Salas, Pedro Lavalle y Lorenzo Casanova, redactores de La Revista de
Tabasco, Rosendo y Alfonso Taracena cronista de la revolucion mexicana. Ademas de personajes
de los estados surefos educados en Tabasco, o con ligas importantes en la region, como Querido
Moheno, escritor y miembro del Cuadrilatero, Juan Sanchez Azcona, secretario particular del
E)eresidente Madero, José Castellot jr. y Victoriano Salado Alvarez.
Tostado, 1985, p. 90.
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La quiebra de los bancos yucatecos

Los bancos de la peninsula yucateca comenzaron a tener problemas de
solvencia desde el inicio del segundo semestre de 1907. Ello se debia
fundamentalmente a la dificultad en recuperar créditos de los grandes hacendados
y comerciantes del henequén. El precio del principal producto de exportacion de la
region (y la mas importante exportacion agricola de México entero) habia venido
decayendo desde 1902. Las hipotecas que habian acumulado el Banco Mercantil
de Yucatan y el Banco Yucateco se elevaban a mas de 9 millones de pesos. Pero
no podian cobrarlos por una serie de quiebras, la mas importante la de la Casa
Escalante, una de las mayores exportadoras, seguida por la firma de Thebaud
Brothers. *® Sin embargo, la quiebra mas sonada de la Casa Escalante de Mérida,
cuyo pasivo ascendia a 19 millones de pesos (y que llevé a la suspensién de
pagos a proveedores, trabajadores) finalmente impacté de manera decisiva a la
banca local. ® Ambos bancos, el Yucateco y el Mercantil estaban al borde del
hundimiento. Para evitar este naufragio, el Banco Nacional de México intervino
para salvar la situacion mediante préstamos a los duefios de los bancos yucatecos
por 5 millones de pesos (contra la hipoteca de sus fincas)®

Al mismo tiempo, desde junio de 1907, ambos bancos quedaron

intervenidos por el Banamex y los directores y gerentes, de los bancos

*" Tostado, 1985, p. 95.

%8 \éase el excelente ensayo de Barceld en Ludlow y Marichal (1986).

% Mefistdfeles. Diario de Informacion, Culiacan, Sinaloa, 16 de julio de 1907. “lo que pasa en
Mérida es que hay una escasez angustiosa de numerario” Idem, 29 de agosto de 1907.

%0 Mefistofeles. Diario de Informacion, Culiacan, Sinaloa, 6 de julio de 1907.
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intervenidos, fueron sustituidos por personas designadas por la matriz, en la
ciudad de México.

La crisis, sin embargo, no habia concluido, pues en 1908 se produjo un
gran desfalco en el Banco Yucateco que amenazé aun mas al sistema bancario
regional. Ante el espectacular robo al Banco Yucateco en 1908, el secretario de
Hacienda pidi6é a los bancos de la Republica que ofrecieran apoyo monetario para
cubrir el desfalco. Los banqueros de la ciudad de México estuvieron de acuerdo,
los de los estados no respondieron de inmediato. En el caso de Chihuahua, los
directivos del banco Minero de Chihuahua consideraron “extrafia la idea de
Limantour, pues no se cree que haya razén para que otros bancos paguen las

pérdidas que sufra un solo banco, sea cual fuere la causa™'

. La justificacién del
Ministro era que habia que conservar el crédito en el pais. Los primeros bancos
que estuvieron de acuerdo en apoyar el sistema financiero fueron los Bancos
Nacional, de Londres y México, el Central Mexicano y el Agricola y de Comercio.
Al final, el Banco Minero de Chihuahua acepté cubrir su cuota por $12,500° .
Finalmente, en marzo de 1908 se procedioé a la fusion de ambos bancos
yucatecos, con lo que se dio pie al surgimiento del Banco Peninsular Mexicano a

partir del 31 de marzo de 1908. La direccion del banco queddé en manos del

representante del Banco Nacional de México, José Maria Castello.

®' El Correo de Chihuahua, no. 2922, 17 de enero de 1908.

%2 El acuerdo fue dar % de punto porcentual del capital pagado de cada Banco en el pais. Véase
“Informe al Consejo de Administracion, 15 de enero de 1908” en: Memoria de las Instituciones de
Credito, volumen II.
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La importancia de sus intereses en Yucatan fueron subrayados dos afios mas

tarde en una carta del gerente de Banamex en México al comité de accionistas en

Paris, sefalando:

“‘Banco Peninsular Mexicano. Hago capitulo especial de este valor
porque si en él, es tan grande nuestro interés (3,754 acciones y 30,787
certificados) ha sido por la necesidad en que nos vimos de intervenir
seriamente en la crisis que en Yucatan determin6 la quiebra de las
casas de Escalante y Pedn. Sin nuestra intervencion, dicha crisis habria
sido ungl3 verdadera calamidad que habria alcanzado a la Republica
entera.”

3 Archivo Histérico de Banamex, Libro de Correspondencia con el Comité de Paris, numero 4.
Mexico, Diciembre 20 de 1910. Carta al Sefior E. Huard, Presidente del Comité de Paris del Banco

Nacional de México.
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4. ;QUE PASO CON EL CREDITO Y LOS BANCOS?

Volvamos al planteamiento de inicio. La crisis de 1907, en efecto, aquejo al
sistema bancario y a la oferta monetaria (billete y moneda) de México. La
adopcién de politicas conservadoras por los bancos llevd a la acumulacién de
grandes stocks de metalico. Obsérvese el siguiente grafico del total de moneda
(oro, plata y fraccionarias) en posesion de los bancos, para el ano fiscal 1908-
1909. La evolucion fue positiva en todo el afo vy, al final, el total de moneda en

posesién de la banca mexicana aumento en casi 10 millones de pesos.

‘TOTAL DE MONEDA EN POSESION DE LA BANCA MEXICANA‘

$88,000,000.00 —

$86,000,000.00 —

$84,000,000.00 —

$82,000,000.00 —

$80,000,000.00 —

$78,000,000.00 —

$76,000,000.00 —

$74,000,000.00 —

$72,000,000.00 —

$70,000,000.00 —
Jul-08 Ago-08 Sep-08 Oct-08 Nov-08 Dic-08 Ene-09 Feb-09 Mar-09 Abr-09 May-09 Jun-09

FUENTE: THE MEXICAN HERALD, 31 de diciembre 1909
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Una buena parte del total de monedas de oro, en agosto de 1909, estuvo en
manos de la banca comercial (58%), pero también tuvieron un papel relevante la

Comision de Cambios y Moneda (10% del total), la Tesoreria General (el 14%). El

EXISTENCIAS DE ORO EN MEXICO AGOSTO 1909

18%

OBANCOS
BETESORERIA
O COMISION CM
OCIRCULACION

10%

58%

FUENTE: AGN-COMISION MONETARIA, c. 25

resto (18%) estaba en la circulacion del mercado nacional.

Por consiguiente quedan abiertas varias preguntas ¢ Quién determinaba la
oferta monetaria en este momento? ;La autoridad hacendaria? ; Coémo se explica
que Limantour se diese a la tarea de crear una nueva institucion, para regular el

crédito agricola, cuando habia tanto metalico en los bancos?
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La circular de la Secretaria de Hacienda, de marzo de 1908, estuvo encaminada a
modificar los excesos del sistema bancario que habia desdefiado el tipo de
concesion que cada institucion tenia. Los bancos de emisidén venian realizando
operaciones hipotecarias y de refaccién, los refaccionarios emitian sus propios
billetes, etc. De esta manera la modificacion a la ley de instituciones de crédito
prohibié los préstamos de largo plazo, obligé a los bancos a mantener reservas
suficientes para contingencias, centralizdé la acufacion e impresién de nuevos
billetes, exigi6 que los candidatos a préstamos fueren seleccionados y que
mediara prenda hipotecaria a quienes se les concediera préstamo.64

Las medidas impactaron en la circulacion de dinero fiduciario y se opto

entonces por restringir los préstamos a la clientela:

Los Bancos no se limitan ya a proporcionar dinero a los comerciantes,
industriales y particulares que lo necesitan para sus empresas y negocios,
sino que ellos mismos acometen ya diversos negocios, en los cuales
invierten. Los Bancos han visto aumentar fuertemente su cartera durante
los anteriores meses, y con objeto de resguardarse, han dejado de hacer
operaciones.®®

Toribio Esquivel, el critico de las medidas de Limantour, sugirié en varios articulos

en El Tiempo que se emitieran billetes de alta denominacion para evitar que los

% Méndez (1996) pp. 81-82; Esquivel (1908).
% E| Economista Mexicano, 9 y 10 de agosto de 1907; Mefistofeles. Diario de Informacion,
Culiacan Sinaloa, 16 de agosto de 1907.
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bancos conservaran “existencias excesivas en lugar de prestar ese dinero al
inversionista agricola”.®®

Ante la ausencia de un banco central alguna institucion tuvo que regular el
sistema fiduciario, anclado a la conversion de un patrén bimetalico, que pudo
haber sido Banamex, el Fondo Regulador de la Circulacion Monetaria, operado
por la Comision de Cambios y Moneda, o la Secretaria de Hacienda. Hasta junio
de 1907, el precio de la plata tuvo un movimiento alcista logrando una cotizacion
por encima de la paridad legal, “lo que constituyd una amenaza para el circulante
del pais con todas sus consecuencias™®’

Es posible argumentar que los bancos, durante la crisis, no solo atesoraron
la moneda de oro en sus bdvedas sino que también sus billetes —técnicamente
convertibles a la par en metalico— fueron retirados de la circulaciéon. De aqui que
Francisco Barrera siguiera criticando la ley monetaria de 1905, pues la exportacion
del peso mexicano no produjo beneficios. La moneda mexicana seguia
cotizandose en Nueva York por el valor de la plata que contenia y no por el tipo de
cambio acordado. Este hecho incentivé a los exportadores de moneda a retirar del
mercado pesos y monedas fraccionarias de plata.

Las providencias tomadas por la Comision de Cambios y Moneda bien

pudieron regular la situacién monetaria en sus dos vertientes, tanto por el lado de

% La réplica a esta postura fue escrita por Joaquin D. Casasus acusandolo de creer que hubiese
relacion entre las existencias en caja de los bancos y los billetes en circulacién “idea excesiva y
exagerada en tiempos de crisis, véase MENDEZ, 1996, pp. 82-84 y El Economista Mexicano,
marzo — mayo de 1909.

" Torres, 1944, p. 81
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la moneda como del billete bancario®. Una de ésas fue la implantacion de un
impuesto del 10% ad valorem —que gravo la exportacion de moneda de plata— a
cambio de un certificado de la Comision, que garantizaba la devolucién del
gravamen si después de la operacion se (re)importaban 75 centigramos de oro
puro, en monedas o en barra, para volver a acufarlo. Al mismo tiempo la Comisién
de Cambios y Moneda, para resolver la falta de medios de pago después de la
crisis de 1907-1908, acufid moneda de oro, expidi6 certificados-oro por los pesos

exportados y acufid moneda fraccionaria para el intercambio diario.

ACUNACION DE MONEDA 1904-1910

$45,000,000.0
$40,000,000.0
$35,000,000.0
$30,000,000.0
$25,000,000.0
$20,000,000.0
$15,000,000.0
$10,000,000.0

$5,000,000.0

$0.0

1904-1905 1905-1906 1906-1907 1907-1908 1908-1909 1909-1910

FUENTE: MEMORIA DE LA CASA DE MONEDA, 1911 “+—ORO —=PLATA PL FRACCIONARIA

% Méndez, 2001, pp. 157-177.
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En este sentido, es correcta la afirmaciéon de Musacchio de que la Comision
expandié el crédito nacional.?® El grafico anterior muestra como la Comisién de
Cambios y Moneda logré importar oro a partir de la exportacion de la plata y cémo
buena parte de la circulacion monetaria en el mercado mexicano fue de numerario
fraccionario, no de pesos fuertes.

Ahora bien, si al interior del mercado de dinero no existieron las condiciones
suficientes para reactivar la confianza de los banqueros y en general el crédito
para hacer funcionar la economia, la opcion fue crear una nueva institucion que
dotara de recursos al sistema en su conjunto. La propuesta de una institucion,
cuyo capital fuera de origen francés y aleman’®, sin duda fue muy atractiva. Asi
nacio la Caja de Préstamos para Obras de Irrigacién, en septiembre de 1908, con
la intencidén de importar capitales, dar solvencia al mercado de dinero e impedir

que empeorara la crisis, como en los Estados Unidos.”

En efecto, como ha
argumentado Abdiel ORate, la creacion de la Caja de Préstamos fue una
respuesta a la crisis de 1907-1908 que inmovilizdé recursos “por deudas a corto
plazo, que los terratenientes no pudieron pagar, y un movimiento muy habil para

descargar la cartera (vencida) de los bancos de emisién.*’?

% Barrera (1914) pp. 46-57; Musachio (1997) p. 29.

"% Robitaille (1994) pp. 2-3.

" Musacchio (1997), pp. 28-30

2 Ofiate (1991), pp. 7-9, 35-44. Un primer acercamiento al archivo de la Caja de Préstamos esta
en el catalogo preliminar preparado por Méndez (2002) de préxima aparicion.
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5. COROLARIO Y CONCLUSIONES.

Dejamos sentado al inicio que este documento de trabajo es una primera

version de nuestro ensayo, sin embargo podemos concluir lo siguiente:

Estamos de acuerdo con Musacchio cuando afirma que la crisis de 1907-
1908 no fue tan destructiva como en los Estados Unidos.

Sin embargo, también hemos sugerido que en el ambito regional se
descubren una multitud de evidencias de problemas serios en la economia
mexicana. Precisamente por ello hemos propuesto —en contra del sesgo de
la interpretacién de Luis Anaya— que los efectos de la crisis de 1907 no se
dieron exclusivamente en el ambito bancario. Hemos narrado algunos
acontecimientos de lo que ocurrié en los sectores productivos, los mercados
locales, la politica monetaria y las instituciones bancarias de la época.

Que hayan quebrado dos bancos y se hubieren fusionado otros no puede ser
menospreciado. En verdad, hay que preguntar cuan solido era este sistema
bancario mexicano que un lustro mas tarde se colapsé no solo por las
medidas politicas del Gral. Victoriano Huerta (1913), sino por la fragilidad de
algunas instituciones que dejaron de recibir apoyo de la Caja de Préstamos y

del Banco Nacional de México.
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APENDICE 1:

Si observamos el siguiente grafico, observamos que la existencia de oro y papel
moneda estaba extremadamente concentrado en el sistema bancario. EI Banco
Nacional de México, por si solo, detentaba el 60% de dichas existencias. Para
1910 la alta concentracion de existencias en Banamex se acentud, aun mas, por el
hecho de poseer hasta 5 millones de pesos en acciones de la Caja de Préstamos,
que le devengaron un rendimiento del 6% (100% mas que una cuenta de cheques
o inversion en 1906 y 50% menos que el tipo al que descontaban el papel

comercial)

DISTRIBUCION DE EXISTENCIAS PRINCIPALES BANCOS
AGOSTO 1909

1.9% 3.0%

7.4%

T BANAMEX
EBLyM
OBMCh
OBCMx

87.7%
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FUENTES
PERIODICOS.

El Comercio de Pachuca (1907-1908)

El Correo de Chihuahua (1907-1909)

El Correo de Sonora (1907-1909)

El Economista Mexicano (1907-1908)

El Reproductor (1907)

El Tiempo (1907-1910)

La Semana Mercantil (1907-1908)

Mefistofeles. Diario de Informacién  (1907-1908)
Memoria de las Instituciones de Crédito (1906-1910)
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