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Abstract 
The historiography of the banking crisis of 
1907 is analyzed in this paper. A revision of 
the primary sources reveals an issue previously 
overlooked: the banking system during the Por­ 
firian period, which was in its infancy, was 
unexpectedly stable as a result of the conser­ 
vative policies implemented by the Porfirian 
stablishrnent. This affected the efficiency of the 
economy and the image of banks and had a 
high political cost to pay during the years of 
the Revolution. 
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Resumen 
Esre artfculo analiza la historiograffa que correla­ 
cion6 los problemas bancarios de 1907 con la 
crisis econ6mica del mismo afio. El analisis de 
fuentes primarias perrnitio observar un angulo 
inadvertido: el incipience sistema bancario por­ 
firiano mostr6 una inesperada estabilidad, pro­ 
ducto de las polfticas conservadoras aplicadas 
por el stablishment porfirista. Estas no dejaron 
de tener efectos negativos sabre el desernpefio de 
la economfa y la irnagen de las bancos, lo que, a 
su vez, tendrfa un costo politico en las afios de 
la revolucion. 
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nurn, 54, septiembre-diciembre 2002 [155] 

1 Vease Barcelo, "Desarrollo", 1985. Buenos 
ejemplos de la teorizaci6n son Cardero, "Evolucion", 
1976, y Torres, "Reforms", 1975. 

2 Ofiate, Banqueros, 1991. Ofiate comparre con 
Walter F. McCaleb la idea de que nose ha evaluado 
el irnpacto de la reforma monetaria de 1905 sobre 
la estructura social del pafs, pensando que Mexico 
apenas se benefici6 de su arribo al patron oro. 

crisis clasica del capitalismo ocurrida en 
1907 ­1908 alcanzarfa su maxima expresi6n 
cuando, precedida de una crisis bursatil y de 
crediro, asf coma de un crack bancario, se ex­ 
presarfa coma una crisis monetaria o de in­ 
convertibilidad, lo cual en efecto ocurri6 en 
Mexico en esos afios, 2 

Para la historiograffa que teoriz6 sobre la 
formaci6n capitalista mexicana, relacio­ 
nandola con el desarrollo del crediro, la 
banca porfiriana sufri6 por el impacto de 
la inestabilidad de los mercados interna­ 
cionales, y en especial por la contracci6n 
de la economfa estadunidense.1 En el es­ 
tudio de Ofiate la 

LA HISTORIOGRAFfA Y/O EL CARACTER 
PROBLEMA TICO DE LO TRANSMITIOO 

Secuencia 

T anto la historiograffa del porfiria­ 
to como la de la revoluci6n, al ex­ 
plicar las causas de la cafda del 

antiguo regimen, nos legaron la idea de 
que los problemas de la economfa me­ 
xicana ­iniciados en 1907­ fueron un 
subproducto de la crisis internacional ori­ 
ginada en Estados Unidos en mayo de ese 
afio, En este trabajo revisaremos tal aser­ 
ci6n causal intentando, en particular, di­ 
mensionar el impacto de esa crisis en la 
estructura de la banca porfiriana. 

La exposici6n procede destacando 
puntos problernaricos del esrado actual 
de la historiograffa. Esta revision permite 
replantear sabre una base distinta el im­ 
pacto de la crisis y orientar el analisis al 
desernpefio bancario. Por ello, en tercer 
lugar, examinamos la siruacion de los 
bancos emisores regionales sefialando sus 
vfnculos problematicos con los de emisi6n 
nacional, asf como con la estructura pro­ 
d uctiva, Tal examen nos permite hacer 
un balance financiero del sistema en el 
cuarto punto. La iiltirna secci6n estudia 
las respuestas estatales y de las organiza­ 
ciones bancarias ante la crisis asf como 
algunas de sus consecuencias y resultados 
mas visibles. 

Luis Anaya Merchant 

La crisis internacional y el sistema 
bancario mexicano, 1907-1909 
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6 Barcelo, "Desarrollo", 1985, p. 201. 

Posreriormenre, desde una descrip­ 
ci6n similar al fen6meno peninsular, se 

los bancos que se encontraban mas compro­ 
metidos con el financiamiento a largo plazo 
de la agricultura, se vieron en grandes tprie­ 
tos. El Banco Mercantil de Yucatan y el 
Banco Yucateco, que habfan sido liberales 
con los henequeneros, fueron seriamente 
golpeados par la baja del precio de la fibra. 6 

problema fue su significativo descenso 
(como en el caso del henequen). 

Pero la historiograffa no solo ensay6 
explicar la crisis relacionandola con la re­ 
forma monetaria, sino que tarnbien la 
vincul6 con alteraciones subitas de los 
precios de bienes de exportaci6n; esra ha 
sido una de las vfas de "contagio" mas 
desracadas. Desde luego, el comercio de 
esos bienes implicaba operaciones de in­ 
terrnediacion financiera que fueron redu­ 
cidas y/o canceladas por efecto de la crisis. 
Por ello no extrafia que la historiograffa 
atendiera en primer lugar el punto donde 
tal tipo de manifestaciones eran mas evi­ 
dentes: Yucatan. 

En la peninsula se mostraban caracte­ 
risticas que enlazaban a la crisis interna­ 
cional con su economfa y su banca. El ar­ 
gumento de enlace mas conocido afirma 
que la crisis externa golpe6 especialmente 
a la economfa yucateca por ser de mono­ 
cultivo y, por lo tanto, inelastica e hiper­ 
sensible a las oscilaciones del precio del 
henequen, De aqui que los organismos 
que financiaban el cultivo del henequen 
sufrieran las consecuencias de la contrac­ 
ci6n econ6mica principalmente estadu­ 
nidense. Barcelo redonde6 el argumento 
en estos terminos: 

156 

3 Una argumentaci6n en contra de que la crisis 
de 1907 fue agravada por la reforma monetaria de 
1905 puede verse en Perez, "Crisis", 1908. 

4 Martinez, "Moneda'', 1907. 
5 Cerda, Histaria, 1994. 

Siguiendo esta lfnea, los problemas se 
habrfan potenciado por los desajustes que 
introdujo la reforma monetaria de 1905. 
Sin embargo, la influencia de tales "he­ 
chos" no es obvia. Incluso en la epoca esto 
suscit6 debates entre autores bien reputa­ 
dos.> La reforma (llevada a cabo duranre 
un inesperado ascenso de la plata) tuvo 
entre sus corolarios mas visibles el acom­ 
pafiarse de un incremento de las exporta­ 
ciones del metal blanco (bien por vfa legal 
o por contrabando) propiciando escasez 
de circulante, pues, como lo atestigu6 En­ 
rique Martfnez Sobral, jefe del Departa­ 
mento de Credito del Ministerio de Ha­ 
cienda, el publico no renfa la costumbre 
de usar monedas de oro para transacciones 
cotidianas.4 En contraste, con su dicho el 
lef do analista espafiol Ramon Perez Re­ 
quei j o sefialarfa que "Mexico no regis­ 
traba escasez de numerario sino, en todo 
caso, falta de capitales", A pesar de regis­ 
trarse descensos en el nivel de las inver­ 
siones (coma veremos adelante), es diffcil 
sostener que la economfa no demandara 
cantidades mayores de numerario (multi­ 
ples voces lamentarfan su escasez), mas 
bien era de esperar que la combinaci6n 
de fen6menos tendiera a contraer la ac­ 
tividad econ6mica formalizada. Esto vuel­ 
ve poco plausible la hip6tesis sefialada 
par Cerda, en el sentido de que "el pais 
atravesaba por un proceso inflacionario" ,5 
pues adernas de la denunciada falta de 
circulante y de inversiones tampoco son 
apreciables aumentos irnportanres de los 
precios; mas aiin, en algunas regiones, el 
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7 Rosenzweig, "Exportaciones", 1960. 

peso mexicano; desde luego, en conjunto, 
esta dinamica estrech6 los ciclos de la eco­ 
nomfa mexicana con las fluctuaciones ex­ 
ternas. Adernas, la polftica porfiriana de 
favorecer al sector exportador, encarecien­ 
do los bienes de importaci6n y abaratando 
los de exportaci6n, contribuy6 a generar 
desajustes estrucrurales a los que se in­ 
tent6 responder en 1905, modificando la 
polfrica monetaria. 

La nueva polftica que busc6 estabili­ 
zar los precios mexicanos con los interna­ 
cionales serfa probada en 1907. La menor 
demanda de las bienes exportables, la cai­ 
da de los ya normalizados precios de las 
exportaciones (plata, henequen, algod6n, 
cobre, aziicar, ganado, caucho, etc.) fueron 
algunos de sus signos generales. Y si bien 
algunas mercancfas adolecfan problemas 
especfficos (por ejemplo, el principal pro­ 
ducto de exportaci6n, la plata, arrasrraba 
una prolongada tendencia decreciente), 
tarnbien sufnan por el ajuste monetario y 
la mayor inregracion con el exterior. Asf, 
despues de casi siere afios de expansion, en 
1907­1909 los precios en oro de las ex­ 
portaciones descendieron 16%, mienrras 
que los de las importaciones estaduniden­ 
ses solo cafan 12%. Y aunque, coma se­ 
fiala Rosenzweig, la dinarnica del ere­ 
cimiento exportador mexicano entre 
1877­1911 nose interrumpio drastica­ 
mente (pese a las fluctuaciones inrernacio­ 
nales ), lo cierto fue que para alcanzar in­ 
gresos similares se rernirfan mayores 
cantidades de productos al exterior. 7 

Pronto los desajustes de la balanza co­ 
mercial se reflejaron en la cafda de los in­ 
gresos fiscales, colocando a la federaci6n, 
par primera vez en muchos afios, en una 
situacion deficitaria a pesar de que conri­ 

No hay duda que la crisis estadunidense 
de 1907 afect6 la marcha de la economfa 
mexicana. Su primer y mas general efecto 
fue contraer las actividades vinculadas con 
el comercio exterior e influir en la cafda 
de la balanza comercial del pals, incluso 
todavfa marcadamente en 1908. 

Algunos indicadores que permiten 
evidenciar la crisis son la caf da de los 
ingresos federales en alrededor de 12% 
para la coyuntura 1906­1909; el declive 
del comercio exterior explica en parte la 
caf da. Este comercio habfa crecido con la 
mayor integraci6n de los mercados me­ 
xicanos a los de las principales economfas 
exremas, y se caracteriz6, 'entre otras cosas, 
par sustentarse en la subvaluaci6n del 

CRISIS EXTERlOR E INTERIOR, ~C6MO 
IMPACTARON A LA BANCA MEXICANA? 

extrapolaron efectos perniciosos similares 
a otras regiones que en mayor o menor 
grado tambien estaban integradas al mer­ 
cado internacional. Desde esta perspec­ 
tiva, el resto del sistema bancario mexica­ 
no se habrfa comportado de manera 
similar al caso yucateco. Llama la aten­ 
ci6n, sin embargo, que la historiografia 
poco haya inquirido en el estado interno 
de las bancos. Es posible que esro se de­ 
biera al deficiente estado que, infortuna­ 
damente, min guardan sus archivos his­ 
t6ricos, pero, coma veremos, exisren 
suficientes evidencias hist6ricas para, en 
primer rerrnino, no vincular del modo 
causal antes resefiado a la crisis bancaria 
yucateca con las problemas de las precios 
internacionales; aunque es bien claro que 
la crisis alter6 las expectativas de recupe­ 
raci6n que tenian los intermediarios fi- 
nancieros. 
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aclaren esre punro. Sin embargo, tal au­ 
sencia no refura la caf da global de la tasa 
de crecimienro de la economfa en alrede­ 
dor de dos por cienro. 

A diferencia de los impacros en la 
"econornfa real", la influencia de la crisis 
internacional en las instituciones de ere­ 
dito no pareci6 tener la inmediatez que 
observa la historiograffa. El principio de 
sefialar problemas macroecon6micos 
como causa general de las quiebras ban­ 
carias olvida que la solidez de las organi­ 
zaciones y la reglamentaci6n institucional 
pueden ser iitiles para contener los noci­ 
vos efectos que generan. A su vez, defi­ 
ciencias en la solidez interna de los bancos 
o de reglamenraci6n institucional pueden 
propiciar quiebras incluso en atm6sferas 
de prosperidad. Y claro, aquf no objeta­ 
mos que la existencia de factores econ6mi­ 
cos adversos cre6 tensiones adicionales 
sobre el sistema bancario y que ello ame­ 
naz6 en primer termino a los bancos mas 
vulnerables. Y como suele suceder, yes 
bien sabido, las cadenas son amenazadas 
por sus eslabones debiles. 

Si se considerara aisladamente, la crisis 
bancaria de 1907 no pareda ofrecer mayor 
peculiaridad: se transmitfa de bancos mal 
administrados hacia los bancos que tfpica­ 
rnente actuaban como prestamistas de 
Ultimo recurso, pero en esre paso fue rela­ 
tivamente bien conrrolada en terrninos 
financieros y politicos por el establishment. 
Sin embargo, cuando la contracci6n ma­ 
croecon6mica se combine con la quiebra 
de un par de bancos, con un ambiente de 
robos y desorbitados rumores econ6micos 
y politicos, la amenaza sabre el sistema 
bancario se enturbi6 y pareci6 ser causada 
por el golpe exrerno. Pero el shock tam­ 
bien enturbi6 el analisis de la problerna­ 
tica que ahora revisamos. 

158 

8 La raz6n mas plausible de esra cafda es asociable 
con el alza de los tipos de interes en los mercados in­ 
ternacionales, en la contracci6n de la actividad ban­ 
caria mexicana (analizada en el siguiente apartado) 
que tarnbien elev6 sus tasas de inreres y, desde luego, 
la poca confianza o uso que hacfan las empresas ex­ 
ternas de la banca mexicana. 

nuaron aumentando los aranceles a los 
productos importados. 

Otro fndice que reflej6 el impacto de 
la crisis fue la detenci6n de nuevas inver­ 
siones, esto se observe en el mimero de 
nuevas empresas extranjeras incorporadas 
al mercado mexicano: en 1906 su mimero 
total fue de 79, pero al afio siguiente baj6 
a 46, y en 1908 cay6 a la exigua cifra 
de ocho. Es decir, descendi6 alrededor de 
90% durante la coyunrura. De manera 
complementaria y significativa, el rnirnero 
de embargos en comercios y viviendas 
aurnento en forma muy importante: entre 
1902­1906 se registraban un promedio 
de 67 casos anuales, pero para 1908 se 
registraron 123 (casi 100% de aumenro), 
y los mirneros continuaron creciendo los 
siguientes afios; en 1909 llegaron a 161, 
en 1910 a 158, y en 1911 el mimero 
anual alcanz6 los 200 casos.8 Una cifra 
casi 300% mayor que el periodo previo a 
la crisis. 

Pero el deterioro del Indice de precios 
de los bienes de exportaci6n, la contrac­ 
ci6n de los ingresos estatales, la cafda de 
las inversiones y la de los depreciados ac­ 
tivos de empresas y familias no fueron los 
unicos efectos de la crisis internacional: 
la historiograffa ha reiterado que tarnbien 
bubo mas desempleo y deterioro en las 
condiciones de contrataci6n. Pero, a pesar 
de que serfa l6gico derivar esre genero de 
consecuencias, no exisren trabajos que nos 
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9 Rodulfo G. Canton, presidente del Banco 
Yucateco a Limantour, Merida, 7 de mayo de 1907, 
asf como su intercambio epistolar de enero de 1909 
en Centro de Estudios Hist6ricos­CONDUMEX (en 
adelante CEH­CONDUMEX), fondo CDLIV, rollo 58. 

10 Rodulfo Canton a Limantour, Hotel Coliseo, 
D. F., 29 de sepriernbre de 1908, en ibid. 

0 a la publicada por la prensa de la epoca 
sobre los problemas peninsulares. En 
principio se observa que las causas de las 
dificultades se acumulaban desde hacfa 
cinco afios; en 1902, una "insensata espe­ 
culacion" domino a la peninsula condu­ 
ciendola a una microcrisis mal corregida. 
El amafiado y desmedido trafico de valo­ 
res involucro bancos, empresas, ferroca­ 
rriles, fincas nisticas y urbanas, que a decir 
de Rodulfo Canton, presidente del Banco 
Yucateco, corroyo a toda la economfa, y 
como ejemplo ciro la depreciacion de las 
acciones de los Ferrocarriles Unidos que 
en septiembre de 1902 cotizaron a 1 250 
pesos, yen 1903 se vendfan en solo 105.9 
El vfnculo de los ferrocarriles con los ban­ 
cos era estrecho y delicado, adernas de 
que controlaban ese transporte, hicieron 
combinaciones crediticias que elevaron 
su riesgo a niveles preocupantes; el propio 
Canton garantiz6 sus autoprestarnos en 
el Yucateco con acciones del Ferrocarril 
de Peto, del que era socio mayoritario. 
Asf, no sorprende queen 1908, como 
otros empresarios yucatecos, se percatara 
que la depreciacion de los valores de su 
ferrocarril (que venderfa a un precio que 
le pareci6 irrisorio) lo habfan colocado al 
borde de la ruina. 10 

La especulaci6n de 1902 se agrav6 
porque la mayorfa de los empresarios se 
resistieron a asumir los perjuicios que 
crearon y, "esperando que la crisis serfa 
pasajera, siguieron luchando para salvar 

Informes confidenciales dirigidos a Li­ 
mantour, ministro de Hacienda, ofrecen 
una vision distinta a la de la historiograffa 

Otra evaluacion del crack yucateco 

Efectivamente, la delgada cadena bancaria 
del porfiriato comenzo a mostrar proble­ 
mas en los bancos yucatecos que, a la pos­ 
tre, tambien sedan los mas afectados. Por 
su importante participacion en ellos, el 
Banco Nacional de Mexico y el Central 
Mexicano, primero y tercero mas impor­ 
rantes del sistema, eran suscepibles de re­ 
sentir los efectos de su insolvencia, debido 
en principio a la marcada segrnenracion 
del mercado financiero. Los efectos del 
nerviosismo ­que serfa evidente al final 
de 1907­ en los bancos emisores de me­ 
nor escala fueron de naturaleza diversa: 
unos abandonaron sus operaciones para 
fusionarse con otros mayores (Oaxaca y 
Chiapas), otros transitaron a vidas vegeta­ 
tivas o buscaron transformarse en bancos 
refaccionarios (Guanajuato, San Luis Po­ 
tosi, Michoacin), mientras que otros no 
padecieron mayores efectos (Occidental, 
Oriental, Nuevo Leon, Mercantil de Ve­ 
racruz). Un cuarro caso fue el de los que 
atravesaron por escandalos publicos (Ja­ 
lisco, Yucateco, Minero de Chihuahua), 
pues enrarecieron aiin mas la atrnosfera y 
reforzaron la desconfianza proyectada 
hacia la banca. 

Examinaremos ahora los cuatro dife­ 
renres tipos de problemas que sorteo la 
banca en el periodo, aunque primero re­ 
valuaremos la rafz de los problemas. 

cCOMBINACI6N 0 JNFLUENCIA DE LA CRISIS 
ECON6MICA SOBRE LA ESTRUCTURA 
BANCARIA PORFIRIANA? 
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i 3 Limantour conresto a Canton el 27 de mayo, 
ibid.; su balance en El Economista Mexicano, 5 de 
octubre de 1907. 

i4 Su reunion de febrero verso en asuntos de los 
Ferrocarriles Unidos de Yucatan, del cual Escalante 

Por su monro (el capital del Yucateco 
ascendfa a 12 000 000 de pesos y el del 
Mercantil a 6 000 000), el asunto le caus6 
sorpresa, era claro que no habfa tenido 
tiempo de estudiar los asuntos yucatecos. 
Su desconcierto es subrayable porque 
recibi6 a Nicolas Escalante, propietario 
de una de esas casas comerciales, al co­ 
mienzo de 1907, sin que le hiciera comen­ 
tarios al respecto.14 Era un comienzo de 

Jamas hubiera crefdo yo, y tampoco se lo 
figuraban personas bastante conocedoras de 
los negocios de Yucatan que tres casas sola­ 
mente fuesen responsables hacia dichos ban­ 
cos de mas de 20 000 000 de pesos, esto 
es, en mas del capital social de ambos esta­ 
blecimienros.t> 

implicaba, como en la mayorfa de los es­ 
tados, un desplazamienro de los billetes 
de los bancos locales por los de emisi6n 
nacional. Finalmenre, estas causales en­ 
contraron su inveterado catalizador o, si se 
prefiere, su causa suficiente, en el regreso 
a las practicas que condujeron a la alarma 
de 1902. Efectivamenre, los reportes que 
hemos analizado revelan que entre 1905 
y 1907 reaparecieron los abusos bancarios 
bajo la tfpica forma de vohimenes excesi­ 
vos de autoprestarno. En ese lapse los 
bancos yucatecos prestaron a las rres casas 
exportadoras mas importantes del hene­ 
quen sumas que, adernas, recorrieron el 
viejo camino de la renovaci6n permanen­ 
te. Limantour calific6 de increible la forma 
en la que abus6 del crediro, afirmando: 

11 Ibid., 7 de mayo de 1907. 
12 Ibid. Desafortunadamente los problemas de 

1902 no han sido·estudiados. Su origen e impactos 
amen de ser locales fueron muy bien maquillados, 
dejaron escasas huellas y no coincidieron con una 
crisis que Hamara la atencion de los historiadores, 
aunque en su descargo debemos decir que la breve 
alarma de 1902 rarnbien fue desapercibida o mal 
evaluada por SUS propios actores Cinco afios mas tarde, 
pues es claro que no dej6 un aprendizaje significa­ 
tivo a la oligarqufa yucateca. 

sus valores de la enorme perdida" .11 Sus 
vanos intentos repercutirfan en los bancos, 
primero porque a craves del Mercantil de 
Yucatan y del Yucateco hicieron opera­ 
ciones para reanimar el mercado buscando 
restablecer la confianza y calmar la situa­ 
ci6n, pero al hacerlo, trasladaron un por­ 
centaje (dificil de determinar) de la depre­ 
ciaci6n de sus activos a las areas de los 
bancos. Para salvar el tramire se endeuda­ 
ron aumentando el capital del Banco Yu­ 
cateco y suscribieron nuevas acciones en 
Parfs, pero este mecanismo de refinancia­ 
rnienro no satisfizo las expectativas ini­ 
ciales; desanimado Canton comentarfa: 
"algo se consigui6, pero el mal era grande 
y la perdida fue muy importante".12 

Hacia 1906 otros factores agravaban la 
fragilidad de la banca yucateca. Uno fue 
la espiral inflacionaria generada por los 
repentinos y cuantiosos gastos de equi­ 
pamienro que dieron su moderno perfil 
urbano a Merida. Otro, los deficit acumu­ 
lados en la balanza comercial del estado 
tambien ligados a una infortunada per­ 
dida de cosechas (cereales y cafia de azii­ 
car) registrada desde 1903. A nivel estric­ 
tamenre bancario, quiza el factor clave 
fue el constante flujo de giros que la ban­ 
ca yucateca enviaba a la ciudad de Mexico 
(principalmenre al Banco Nacional), pues 
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D Rodulfo G. Canton, presidente del Banco 
Yucateco a J. Limantour, Merida, 4 de junio de 1907, 
en ibid. La renovaci6n permanence y su pesirno 
registro contable (como parte de la cartera buena de 
los bancos) fue un factor crucial para la inmovilizaci6n 
de los capitales y para el colapso del sistema bancario 
porfiriano, vease Anaya, "Colapso", 2000. 

que gradualmence los valores quedarfan 
plenamente garancizados, pues las casas 
exportadoras se habfan comprometido a 
pagar sus obligaciones "al menos en 
10%". Pero SUS calculos no parecieron 
convencerlo. ~Como lo harian, si el mis­ 
mo Canton no olvid6 mencionar que esto 
solo sucederfa en "cada renovacion"? De 
modo que, incluso en el peor memento 
de la crisis, los empresarios yucatecos no 
pensaban en renunciar al sempiterno pri­ 
vilegio de la renovaci6n de sus prestarnos, 
aunque ahora, "gentilmente", sf prome­ 
tieran "reducir" sus adeudos, por lo menos 
"hasta cumplir con los acuerdos" que ha­ 
bfan excitado la quiebra y la intervencion 
del gobierno federal.'> Limantour tenfa 
pocas razones para creer en su optimismo. 

Era increfble que el Consejo de Ad­ 
ministraci6n pudiera crear reservas para 
prestarnos de riesgo sin alcerar su practice 
de las renovaciones continuas. Asf, sorpre­ 
sivamente, incluso en malos momentos, 
el Consejo revisaba "alternativas" que en­ 
viciaban aun mas SUS practices. Otro 
ejemplo claro y causante de polernicas fue 
la idea de "subir el tipo de descuentos a 
12%"; Canton calific6 la "alternativa" de 
perjudicial y la ataco argumentando que 
resultarfa impagable por las casas exporta­ 
doras dado "su enorme pasivo", El reme­ 
dio prornetfa empeorar la enfermedad, 
pues ademas de' terminar de quebrarlas 
podrfa provocar un panico que aiin no se 
presentaba. Cabe advertir, por lo demas, 
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era director. Por supuesto, la actirud de Limantour 
hacia el se endurecerfa los siguientes meses al conocer 
sus abusos, vease cartas de Rafael Donde­Limantour, 
enero­mayo de 1907, en CEH­CONDUMEX, fondo 
CDLIV, rollo 58. 

afio complicado por la apertura de sesio­ 
nes del Congreso, por las negociaciones 
con banqueros internacionales para con­ 
solidar la deuda ferrocarrilera, adernas de 
una pequefia e inusual campafia crftica 
del diario neoyorquino World, e incluso 
su participacion en el disefio del Bosque 
de Chapultepec distrafan su arencion; sin 
embargo, para mayo, Limantour comenzo 
a preocuparse. El problema amenazaba a 
otros intermediaries, dado que los bancos 
yucatecos habian acrecentado sus deudas 
interbancarias desde 1902, un par de 
quiebras tecnicas podian convertirse en 
un panico multirregional. La deuda del 
Yucateco con el Nacional de Mexico 
­aproximadamente 4 500 000 pesos­, 
era un canal para su trasrnision, Si la deu­ 
da era alta para tiempos normales ahora 
era muy preocupante por la contracci6n 
de los mercados internacionales, pues era 
poco creible que pudiera ser pagada; asi 
que esta combinaci6n vaticinaba la insol­ 
vencia del Yucateco y su futura suspen­ 
sion de pagos. 

Para generar la idea de que no los sus­ 
penderfan, los adminisrradores del Yuca­ 
teco reestructuraron su cartera vencida, 
hicieron pagos y garantizaron obligacio­ 
nes con inmuebles, acciones de ferroca­ 
rriles, tranvfas, etc., en apariencia mejor 
apreciados. Canton asegur6 a Limantour 
que no debia preocuparse por la deprecia­ 
ci6n de los activos e insisti6: "si bien hoy 
por hoy estan con valor nominal en el 
mercado por la crisis monetaria que nos 
aflige, esta situaci6n pasara", Y augur6 
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1 7 Al comienzo de 1908 todos los bancos esta­ 
tales de ernisicn que operaban en el pafs recibieron 
un telegrama firmado por los bancos Central, Na­ 
cional, de Londres, Agrfcola e Hipotecario y de Co­ 
mercio, acordando apoyar la forrnacion de] Banco 
Peninsular, creando una suma de 400 000 pesos que 
evitarfa tambien la depreciacion de los valores rnexi­ 
canos cotizados en la Bolsa de Parfs. Solo el banco 
de Jalisco se rehuso en primera instancia, alegando la 
gravedad de sus condiciones "para contribuir con el 
cuarco por ciento del capital pagado de este banco", 
pero un nuevo telegrama de Lirnantour lamentando 
que no se solidarizaran con el Yucateco y que queda­ 
ran expuestos "a comentarios poco favorables", co­ 
rrigio rapidamenre SU decision, vease Limantour a 
E. Cuzin, 21 de enero de 1908, CEH­CONDUMEX, fon­ 
do CDLIV, rollo 50. 

rs En los que sobresalieron mas de 9 000 000 de 
pesos en garantfas hipotecarias que, a decir de El 
Economista Mexicano, t. XLV, mirn. 10, 7 de diciembre 
de 1907, P: 183, "desnaturalizaban sus funciones". 
Aunque realmente la Ley de lnstituciones de Credito 
no limitaba las operaciones que podfan practicar los 
bancos de ernision, por lo que tecnicarnente no se 
les podfa reprender, 

El atraso bancario presento caracterfsticas 
coma el escaso mimero de bancos o la te­ 
n ue extension de sus operaciones que 
obsraculizaron la velocidad de crecimiento 
de la industria y frustraron su funcion 

El desempefio de otros bancos emisores 
o el impacto dif erenciado de la crisis 

ci6n de Limanrour, un fondo interbancario 
para capitalizar a la nueva instirucion 1 7 
y "sanear" al Yucateco luego de los malos 
manejos, e incluso por un importante des­ 
falco. 18 Adernas, el Central, para refinan­ 
ciarse y aligerar el riesgo de sus asociados, 
plane6 aumentar su propio capital me­ 
diante la venra de una nueva emisi6n de 
bonos en Europa. 

i6 Se creo con un capital de 16 500 000; 
12 580 000 aportados por el Yucateco y 5 000 000 
por el Mercantil, vease El Economista Mexicano, t. xiv, 
mun. 23, 7 de marzo de 1908. En la suma se dedujo 
un castigo de 1 080 000, el que en su mayor parte 
registro un grave desfalco. 

que el objetivo del proyecto "alternativo" 
era rescatar la gestion para ofrecer divi­ 
dendos a los accionistas al final del afio, 
Este dividendo falso evidenciaba por lo 
menos otras dos cosas: una actirud de­ 
predatoria (manifiesta coma resistencia a 
costear los deficit que trafan sus malos 
manejos) y, mal endernico de la banca 
porfiriana, la practice de maquillar esrados 
contables para simular solvencia. Desde 
luego, esre cuadro disgusraba a Liman­ 
rour, pero el disponfa de porns medias le­ 
gales para disciplinar a inrermediarios 
que elevaban sus riesgos de operacion. 

La Secrerarfa de Hacienda, el Banco 
N acional y el Central se apresuraron a to­ 
mar cartas en el asunto. Unas serfan insti­ 
rucionales y arras informales. Entre las 
primeras el Nacional acord6 comisionar a 
uno de sus directores, Jose Castello, para 
invesrigar el estado financiero de los ban­ 
cos yucatecos. Originario de la peninsula, 
Castello tenia intereses importances en 
aquellos y era pariente polftico de Porfirio 
Dfaz, lo que parecfa respaldar sus decisio­ 
nes y colocar el tema en el mas alto piano 
de observacion polfrica. Castello promovio 
la idea de "sanear" los bancos yucatecos 
ensayando su fusion, en el que se denomi­ 
narfa Banco Peninsular de Yucatan creado 
al finalizar febrero de 190816 y mismo 
que integrarfa tarnbien al tecnicamente 
quebrado Banco de Campeche, cuya suer­ 
te estuvo atada desde el inicio de la crisis 
a la de los yucatecos. Por su parte, el Cen­ 
tral organizo, con la anuencia y promo­ 
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21 Apenas recibi6 un presramo por 50 000 pesos 
de la sucursal mazatleca del Nacional, vease Sesi6n 
Ordinaria del Consejo de Administraci6n del 18 de 
mayo de 1908, Archivo Hist6rico del Banco Nacio­ 
nal de Mexico (en adelante AHBNM). 

22 Vease, El Economista Mexicano, t. XLVI, 4 de 
abril de 1908. 

relaci6n con el mercado internacional era 
estrecha y en tres bancos esto se reforzaba 
por su posici6n fronteriza y negocios con 
clientes estadunidenses. Tanto el Occi­ 
dental como el veracruzano tenfan clien­ 
telas ligadas al tcifico comercial e ingresos 
derivados de aduanas, rnientras que el so­ 
norense y el neoleones compartfan inte­ 
reses con el sector minero, uno de los mas 
golpeados por la crisis (cabe recordar que 
en 1907 cerraron minas importantes, 
coma la de Cananea; precisamente en esta 
poblaci6n oper6 un banco local cuya suer­ 
te desconocemos). Por lo demas, los cua­ 
tro podfan ser mas sensibles a los ajustes 
de la reforma monetaria que otros menos 
relacionados con el comercio interna­ 
cional. 

Como los yucatecos, se lamentaron 
por la contracci6n de la economfa y la 
circulaci6n de sus billetes, pero presenta­ 
ron diferencias irnportantes: tuvieron ad­ 
ministraciones mas prudentes y SU cartera 
no mostro deterioros acumulados. Esto 
favoreci6 su estabilidad ante el impacro 
y no los oblig6 a recurrir a fondeos extra­ 
ordinarios. 21 Ademas, previendo la posi­ 
bilidad de que la crisis se prolongara, 
elevaron sus fondos de reserva; el Banco 
de Sonora los aument6 en 208 312 pesos 
respecto de 1906, por lo que constituyo 
una prevision de casi dos rerceras partes su 
capital social, aparte emple6 306 750 pe­ 
sos en castigar cartera vencida e incremen­ 
tar fondos extraordinaries de previsi6n;22 
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19 Vease Haber, "Mercados", 1999. 
20 Hasta 1890 alrededor de 90% de los creditos 

se habfan concedido en el Distrito Federal; en 1895, 
ese porcentaje apenas baj6 cinco 0 seis puntos, prin­ 
ci palmente por la competencia de los bancos de 
Yucatan, Chihuahua y Zacatecas. 

Los bancos de Sonora, Occidental de Me­ 
xico, Mercantil de Veracruz y de Nuevo 
Leon pueden servir como media de con­ 
traste para evaluar de otro modo el irn­ 
pacto de la crisis. En principio porque 
tenfan similitudes con los yucatecos: su 

Cuatro casos conrrafacricos 

como "fuentes regulares de financiamien­ 
to";"? tambien la robusta subsistencia de 
los "prestarnistas", en literalmente todo 
el pafs, evidencia los espacios intocados 
por el credito bancario. Por la scgmenta­ 
ci6n de la banca y los altos niveles de con­ 
centraci6n industrial, los intermediaries 
financieros no eran sino tfmidos "moto­ 
res" del crecimiento economico.s? amen 
de que sus operaciones no siempre corrfan 
paralelas al resto de la economfa. De 
hecho, la debilidad de este vfnculo serfa la 
sustancia de una de las crfticas mas recu­ 
rrentes a los bancos de la epoca. Cierra­ 
mente estos rasgos restaban eficiencia al 
progreso industrial pero, parad6jicamente, 
contribufan a diluir el efecto de los shocks 
externos en la banca. 

Considerando la lenta expansion e in­ 
tegraci6n de las operaciones bancarias, la 
revision de la experiencia de otros bancos 
emisores podrfa matizar mejor la idea he­ 
redada del impacto de la crisis de 1907, 
asf como las reacciones que excit6 y el 
grado de riesgo que percibi6 y enfrent6 
la banca. 
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LUIS ANAYA MERCHANT 

25 El Economista Mexicano, t. XLVI, nurn. 7, 16 
de mayo de 1908. 

26 Enrigue Baza Lirnanrour, 23 de octubre de 
1907, en CEH­CONDUMEX, fondo CDLIV, rollo 43. 

Como otros bancos que se desviaron a la 
inmovilidad, Los de Guanajuaro, San Luis 
Potosi, Estado de Mexico y Aguascalien­ 
tes acusaron, a mediados de 1907, una 
contracci6n en su circulaci6n fiduciaria. 26 

El Banco de Guanajuato, como los de 
Yucatan, concentraba su cartera en un 
solo tipo de clientes, las empresas mineras 

Cuatro casos de vida vegetal 

de su fundaci6n), el Mercantil de Veracruz 
lamenro su baja circulaci6n fiduciaria 
(cay6 270 000 pesos en 1907), la que ex­ 
plic6, como los bancos yucatecos, por la 
paralisis econ6mica pero tarnbien por 
"la multiplicaci6n de oficinas del Banco 
Nacional", pues sus privilegios determi­ 
naban "la eliminaci6n constance de los 
billetes de los bancos locales, a los que 
sustituye en la circulaci6n el papel". Mien­ 
tras el neoleones afirm6 que sus operacio­ 
nes ganaban "arnplitud y [era] mayor el 
prestigio y credito" que gozaba, el vera­ 
cruzano subray6 la creciente importancia 
adquirida por el Nacional, "prirnera ins­ 
tituci6n bancaria de la republica't.­" 
"aunque ello no fren6 el aumento en 
2 000 000 de pesos (respecto de 1906) de 
su cartera e inversiones de fondos publicos 
que se elev6 a 6 500 000. En el mismo 
plazo, los dep6sitos a la vista y a plazo 
rarnbien aumentaron en 3 3 por ciento. 

la esrabilidad de escos bancos rambien 
se observaba en el comportamiento que 
tuvieron sus acciones, como lo rnuestra 
la grafica 1. 
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23 !hid. Cabe sefialar que la conservadora adrni­ 
nistracion (castig6 cosros de billeres, mobiliario, 
cuentas perdidas y cobros dudosos) disfrutaba de una 
inercia positiva desde 1905, cuando la llegada del 
ferrocarril puso fin a su aislamiento regional. Vease 
La Semana Mercantil, mim. 15, 15 de abril de 1907. 

24 El Economista Mexicano, t. XLVI, mim. 25, 19 
de septiembre de 1908. 

el Occidental contrarrest6 las "condiciones 
astringentes" de su mercado (en el que 
habfa perdido la renta de su conrrato con 
la Casa de Moneda de Culiacin) con "rem­ 
planza" y una diversificada carrera de 
prestatarios. Al final, su programa con­ 
servador fue de tan "benefices efectos" 
que pudo concluir su nuevo edificio para 
la casa matriz en Mazarlan.­> el Neoleo­ 
nes no solo aplic6 la reg la de 10% de las 
utilidades lfquidas (Ley de Fondo de Re­ 
serva), pues aument6 su fondo con 100 000 
pesos adicionales en prevision de conrin­ 
gencias y esperando que la medida ayuda­ 
ra para que, con la baja generalizada de 
los valores, el banco sorteara sin mayores 
problemas su siguiente ejercicio (1908):24 
es probable que el Mercantil de Veracruz 
fuera el caso an6malo positivo, pues mos­ 
tr6 una actirud alterna a la prudencia que 
subrayadamente caracteriz6 la actuaci6n 
de los bancos mexicanos y concedi6 ere­ 
ditos por 1000000 de pesos en el primer 
semestre de 1907 (eran concientes que 
ello no satisfacfa las necesidades de su 
clientela), edemas de que no cancelaron 
la apertura de su nueva sucursal de Cor­ 
doba ni la construcci6n de almacenes para 
bienes pignorados. 

Habfa tambien diferencias en este 
"grupo". Mientras el Banco de N uevo 
Leon veia en su ambito, a diferencia de 
casi todo el pafs, "una demanda mayor 
de numerario" (su circulaci6n lleg6 a 
2 500 000 pesos, el registro mas alto des­ 
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Luis ANAYA MERCHANT 

31 Ibid. 
32 Vease Lerner, Genesis, 1989. 

procederfa a concrasellar 7 5 7 3 billeces 
que equivalfan a 100 000 pesos del banco 
y que "no tenfa necesidad de aumencar la 
circulaci6n de billetes, porque la institu­ 
ci6n siempre habfa tenido existencias de 
mas de 300 000", mismas que crecfan 
con la crisis hasta alcanzar 473 740 pesos 
a fines de sepriembre.t­ Para diciembre, a 
pesar de la "persistencia de la crisis", esce 
testigo crftico que era Baz insisti6 en que 
el banco no se enconcraba "por ningun 
motivo en malas condiciones", por lo que 
impute a "la fiebre de abarcar operacio­ 
nes" la causa de "salirse de la ley" y de 
exponerlo a riesgos, sobre todo ­aclar6­ 
"por lo que corresponde a su papel de cir­ 
culaci6n en el caso de que, por motivo de 
la crisis, hubiera alguna conmoci6n alar­ 
mante"; algo poco remoto, pues "codas 
las negociaciones mineras pertenedan a 
sociedades estadunidenses". Cabe resalcar 
que la fiebre reflejaba un proceso de deses­ 
pecializaci6n observada desde ciempo arras 
en todos los bancos emisores y que los 
llevaba a incursionar en los prestarnos de 
largo plazo, refaccionarios e hipotecarios. 

Si nos atuvierarnos a la hiscoriogra­ 
ffa, 32 podrfa parecer que los efectos sabre 
el Banco de San Luis eran mas claros; aun­ 
que, aclaremos, el banco no se sinci6 vfc­ 
cima de la crisis escadunidense que, a su 
decir, "solo afect6 en parte a nuestro pafs''. 
Conserv6 sus sucursales de Leon, Celaya 
y su agencia querecana en activi<lad nor­ 
mal, al ciempo que las relaciones con el 
resto del sistema bancario y con el exterior 
no se alceraron. No obstante, el resumen 
de los ejercicios de 1906­1907 indica un 
mayor grado de vulnerabilidad en el ban­ 
co potosino (vease cuadro 2). 
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21 Vease Baza Limantour, 22 de septiembre de 
1907, en ibid. 

za Vease ]. P. Bustamante a Limanrour, 20 de 
noviembre de 1908, en ibid., rollo 50. 

29 V eanse Jose Pimentel y Fagoaga, gereme del 
Banco Central, a Limantour, 11 de febrero y 10 de 
abril de 1907, en ibid. Tarnbien podrfa decirse de 
"consolidaci6n de sus bonos fundadores", para lo que 
se planted la posibilidad de realizar una "ernision de 
Bonos del Estado". 

30 Enrique Baz a Limantour, 23 de octubre de 
1907 en ibid. 

del estado. Este rasgo se correspondfa con 
la reciente incorporaci6n de mister Bryant, 
un exitoso minero estadunidense, al Con­ 
sejo de Administraci6n y a un rumor que 
se ofa en esa ciudad sabre el estableci­ 
miento de la sucursal de un "importanre 
banco estadunidense" que desplazarfa al 
pequefio banco emisor. La inclusion de 
Bryant call6 los rumores y retuvo a las 
empresas escadunidenses en las cuentas 
corrientes del banco local, 27 simulranea­ 
rnente pareci6 salvar su actividad, aunque 
pronto se vio que este empefio serfa mas 
diffcil, lo que se confirm6 cuando su ge­ 
rente extern6 su deseo de transformarlo 
en un banco refaccionario. zs 

Sin embargo, el Banco de Guanajuato 
corno el de San Luis o el de Aguascalien­ 
tes (que atravesaba por un proceso de "sa­ 
neamiento"29) cuya sicuaci6n geografica 
era de vecindad y dependfa directa o indi­ 
rectamente de las actividades mineras, no 
parecieron correr el riesgo de quebrar, al 
menos durance el ejercicio de 1907. so 
Aunque fueron cada vez mas observables 
signos de la crisis, coma que sus billetes 
se rechazaran coma medio de pago. En­ 
rique Baz, interventor de la Secretarfa de 
Hacienda en el Banco de Guanajuato, re­ 
port6 a Limantour, en occubre de 1907, 
que la Oficina Impresora del Timbre 
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33 Vease La Semana Mercantil, 2a. epoca, afio 
xxm, mim. 17, 30 de abril de 1907. 

cer tambien petroleros que operaban en la 
huasteca). No obstante las precisiones 
anteriores, lo cierto serfa que el potosino, 
como aquellos bancos, transitarfa hacia 
una existencia sonambular, lo que sin em­ 
bargo no se reflej6 en una cafda abrupta del 
precio de sus acciones (vease grafica 2). 

El Banco del Estado de Mexico tuvo 
un desempefio parecido, de hecho sf 
reconoci6 en 1907 "un detenimienro del 
desarrollo que se disfrutaba en los anterio­ 
res". Menos previsor, el mexiquense habfa 
calculado un crecimiento mayor al incicio 
del afio y aument6 su capital al doble con 
3 000 000 de pesos. Algo que quiza fue 
decidido al observar c6mo se incrementa­ 
ban sus depositos y operaciones (vease 
cuadro 3). 

Y no obstante su "detenimiento", re­ 
porto utilidades brutas de 5 5 7 871. 7 3 
(casi 26 000 pesos menos queen 1906), 
de estas dedujo castigos, amortizaciones 
y redescuentos para tener un neto de 
328 591.91 (en 1906 fue de 354 037 .24). 
Como ocurri6 en otros casos, el mexi­ 
quense se limito a cumplir la legislaci6n 
y destine 10% al fondo de reserva que se 
increment6 a 144 339.62 pesos.Yaun­ 
que suspendi6 el pago del "dividendo adi­ 
cional" de 2% del ejercicio de 1906,33 

Norrnalmente la vulnerabilidad ban­ 
caria se presenta cuando las existencias 
que permiten regular el capital y la li­ 
quidez no ofrecen garantfa suficiente para 
cubrir los riesgos de sus fuentes de finan­ 
ciamiento y de sus activos. En el banco 
potosino ello se muestra contablemente 
en la combinaci6n del crecimiento de sus 
cuentas deudoras con caida de las acreedo­ 
ras y de su circulaci6n; claro, se podrfa 
sefialar que eran tendencias moderadas y 
que los valores decrecfan como efecto de 
las polfricas internas destinadas a revaluar 
a la baja sus actives, pero ello no objeta 
que la mezcla implicaba riesgos, sobre 
todo porque es plausible suponer que, 
como la mayorfa de los bancos porfiria­ 
nos, practicaban artificios contables que 
ocultaban el crecimiento real de sus pres­ 
tamos morosos, lo que podrfa reducir el 
capital disponible para afrontar nuevas 
perdidas, Desafortunadamenre, esta hi­ 
p6tesis no es facil de evaluar por dos razo­ 
nes: primero, porque el potosino podfa 
estar interesado en aparentar solidez, y 
como en afios anteriores reparrio divi­ 
dendos a sus accionistas, aunque fueron 
un fondo (93 827 .63 pesos) y una tasa 
(6% por acci6n) de rango bajo; segundo, 
porque al parecer no tenfa la concentra­ 
ci6n de cartera mostrada por el banco hi­ 
drocalido 0 el guanajuatense (pues no solo 
habfa mineros y hacendados, sino al pare­ 

Fuente: El Economista Mexicano, t. XI.VI, 4 de abril de 1908. 

Cuadro 2. Balance del Banco de San Luis Porosi, 1906­1907 

Ejercicio Va/ores: cartera Cuentas Cuentas Billetes en Balance 
y prendas deudoras acreedoras circulaci6n general 

31­12­1906 6 402 904.08 3 292 168.88 8 395 241.46 2 044 870 11 725 732.13 
31­12­1907 5 572 796.42 3 555 990.83 8 177 286.41 1 643 505 11 139 016.09 
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35 Para el balance del Banco Oriental de Mexico, 
El Economista Mexicano, t. XI.VI, mien. 12, 20 de junio 
de 1908. 

Un importance distractor del analisis ban­ 
cario de la crisis fue el ambiente de esoin­ 
dalos que la rodeo. Los fraudes y robos 
sucedidos en su rranscurso levantaron 
polvaredas que dificultaron el analisis Se­ 
reno y la comprensi6n de la medida real 
de los problemas. Claro, los ilfcitos son 
consubsranciales a la naturaleza de las ac­ 
tividades bancarias: ocurren en cualguier 
momento sobre cualquier institucion. Sin 
embargo, en esta crisis alteraron las expec­ 
tativas no solo econ6micas, sino incluso 

Robos 

tamafio, el banco apenas superaba la cate­ 
gorfa de los mas pequefios (Guerrero, 
Chiapas, Michoacin, Campeche y Morelos; 
Ultimo, pemiltimo, etc., respectivamente), 
los que solfan comportarse como sucursa­ 
les de bancos importantes; tal le sucedi6 
al de Campeche con los yucatecos, pero 
tambien sucedfa con el de Oaxaca respec­ 
to del Oriental. En la crisis se apresur6 a 
casrigar "con mayor rigor que de cosrurn­ 
bre" las cuentas "que a juicio del Consejo 
lo rnerecieron", pero tambien sigui6 la 
pauta porfiriana de reportar utilidades de 
132 656 pesos, de los que dirigi6 10% 
al fondo ordinario de reserva y 100 000 a 
pagar dividendos; pero poco despues las 
prevenciones mostraron ser endebles y sus 
utilidades falsas. La dificultad para conti­ 
nuar operando se evidenci6 al formalizar 
su fusion con el Oriental; este mismo 
banco incorporarfa al de Chiapas convir­ 
riendose en una de las organizaciones que 
pareci6 salir fortalecida de la crisis.z> 

34 Vease El Economista Mexicano, t. XI.VI, mun. 
4, 25 de abril de 1908. 

El Banco de Oaxaca anticipo una de las 
conductas que seguirfan la mayorfa de los 
intermediaries cuando, al percibir los sfn­ 
tomas de la crisis, resrringieron sus pres­ 
ramos para rehusarlos en absoluto. Por su 

Fusi ones 

ofreci6 270 000 a los accionistas, pagando 
a cada acci6n un punto mas que el afio 
anterior, corizandolas ahora en 9%, con 
lo que parecfa mostrar mayor solidez que 
el potosino. Adernas, su Consejo de Ad­ 
rninisrracion afirm6 que al hacer el ba­ 
lance corizo "los valores que posee el 
banco a tipos mas bajos que los que tiene 
actualmente en plaza", obedeciendo a la 
dinamica del sisterna bancario. Desesti­ 
mando problemas de mas peso, el mexi­ 
quense continue su polftica de expansion 
y abri6 en abril una sucursal en Mineral 
del Oro, y otra agencia en "Tenancingo 
[en el mes de diciernbre] que, junta con la 
inaugurada un afio arras en Amecameca, 
funcionaron con regularidad". 34 

Fuente: La Semana Mercantil, 2a. epoca, afio XXI­ 
II, mim, 17, 30 de abril de 1907. 

Ano Depositos 

1903 881 882.04 
1904 1496157.86 
1905 1 360 669.05 
1906 2 435 735.02 

Cuadro 3. Evoluci6n de dep6sitos 
en el Banco del Estado de Mexico 

previo a la crisis 
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39 Vease Limanrour a Pablo Macedo, 26 y 27 
de junio de 1908, en CEH­CONDUMEX, fondo COLN, 
rollo 50. 

Aunque de aqui no debe derivarse que 
el banco fuera una instituci6n fragil, sf es 
claro que antes de la crisis estaba pesima­ 
rnente administrado. 

El caso jalisciense no tuvo la algidez 
polftica del Minero, pero motive acalo­ 
radas gestiones diplomaricas entre el 
gobierno mexicano y el estadunidense, 
sin que los 70 000 pesos robados por Pa­ 
blo Yordi fuesen recuperados. Pero junto 
a la intensidad diplomatica o a las cam­ 
pafias desinformativas que siguieron al 
robo del Minero de Chihuahua y a los 
fraudes del Yucateco, tarnbien surgieron 
oleadas de rumores que minaron la credi­ 
bilidad de los bancos. 

Por ultimo, pese a su menor reso­ 
nancia nacional, solo faltarfa mencionar 
los ataques rnagonistas a las poblaciones 
nortefias de Viesca, el Paso y las Vacas. 
Vale hacerlo porque, si bien las vfctimas 
de robos fueron comerciantes y no ban­ 
queros, ocurrieron cuando Limantour re­ 
dondeaba la consolidaci6n de la deuda 
ferrocarrilera y suscitaron que interviniera 
para impedir que importances agencias 
de noticias estadunidenses dieran mayor 
publicidad al asunto, amen de que tam­ 
bien solicit6 a banqueros neoyorquinos 
su intervenci6n para "reducir importancia 
al asunto" de bandoleros que "quieren 
darse barniz de revolucionarios para evitar 
extradici6n al pasar a territorio estaduni­ 
dense" .39 Desde luego, el nerviosismo de 
Limantour se justificaba, pues sus largas 
y diffciles gestiones podfan fracasar por 
estos "incidences" que, en el fondo, no 
menospreci6. 

172 

36 Vease Barrera, Caso, 1997. 
37 Vease Katz, Pancho Villa, 1999. 
38 Ibid. 

el caso [del Minero] tuvo un poderoso irn­ 
pacto sobre la opinion piiblica de Chihua­ 
hua en los afios inmediatamente anteriores 
a la revoluci6n, contribuy6 a deteriorar la 
legitimidad del dominio de Creel y de Te­ 
rrazas [ .. .] y a unificar a una oposici6n extre­ 
madamente hererogenea.w 

polf ticas hasta un punto en el que resulta 
complicado estimar su impacto. 

Tres bancos fueron objeto de robo du­ 
rante la crisis. El Yucateco y el Minero 
de Chihuahua, fueron desfalcados por sus 
propios gerentes sin que fueran castigados 
y, el otro, el de Jalisco, se pudo identi­ 
ficar plenamente al ladr6n, pero este huy6 
a Estados U nidos. La suma desfalcada al 
Yucateco (1 080 000), fue refinanciada 
en parre con un apoyo interbancario espe­ 
cial, pero fue motivo de escandalos inu­ 
suales y parad6jicos. El autorrobo del Mi­ 
nero de Chihuahua (marzo 1 de 1908), 
en el que pareci6 estar involucrado el 
propio Enrique Creel, inspir6 un thriller 
que recorre el bajo mundo porfiriano.w 
pero rarnbien a que Katz viera un motivo 
de la revoluci6n en Chihuahua, pues "el 
robo no s6lo merm6 la fortuna del gober­ 
nador [E. Creel], sino tambien su presti­ 
gio", agregando que quiza "si hubiera 
ocurrido en el periodo de auge de la eco­ 
nomfa, no habrfa tenido tantas repercusio­ 
nes" .37 Pero no ocurri6 en ese ambiente, 
sino en uno adverso y rico en confusiones 
premeditadas. Al sainete gubernamental 
sigui6 la fabricaci6n de culpables, al des­ 
credito de las autoridades, al aliento de 
los rumores, a una cauda de preguntas y 
una certeza: 
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nos grave, pero sus efecros erosionadores 
tendian hacia el mismo punto. 

Es claro que el sistema bancario porfi­ 
riano no equilibraba sus pagos con los co­ 
bros del dfa por el hecho de que ningtin 
banco podrfa subsistir del simple e inde­ 
finido cambio de papeles por papeles. 
Fundado en la convertibilidad, al final 
llegarfa el momenta de que las existen­ 
cias rnetalicas de los bancos sintieran la 
falta de pagos en efectivo y no pudieran 
compensar sus salidas de numerario. De 
ahf las ventajas del crediro que generaba 
el derecho de ernision, pues se hacfa uso 
de esre credito con solo 50% de garantfa 
en existencias rnetalicas; pero esta disposi­ 
ci6n legal no eximfa a las bancos de emi­ 
si6n de las obligaciones contrafdas con el 
publico par el 50% restante, mismo que 
debfa estar perfectamente garantizado con 
valores de inrnediara realizaci6n, y de nin­ 
guna manera, coma sucedi6 en los afios 
observados, con documentos cuyo cobra 
era diffcil o imposible al vencimiento. 
Esto era la igualdad limantouriana entre 
"exigibilidades" y "disponibilidades". 

En consecuencia, el punto no parecfa 
descansar solo en el tema de la solvencia 
de la clientela, sino sabre todo en la pre­ 
vision de que los documentos se pagaran 
al vencimiento, a fin de que la caja pu­ 
diera mantenerse en condiciones de aten­ 
der el constante reembolso de billetes y 
dep6sitos; los que, claro, no podfan ser 
amortizados con otros papeles o tftulos, 
sino solo con dinero efeaivo. Valga la redun­ 
dancia: el sisterna se centraba en la con­ 
vertibilidad y esta esraba ligada a la rela­ 
ci6n "disponibilidades­exigibilidades". 

Un aspecto de tal relaci6n se observa 
en el retiro de circulante durante 1907; 
aquf se entreven fen6menos y tendencias 
relevantes. Por principio cabe sefialar que 

40 Vease Memorandum del 17 de diciembre de 
1907 de Enrique Martinez Sobral, jefe de la secci6n 
de Credito y Cornercio, a Limantour, en ibid. 

Conviene atender con cautela esros esra­ 
dos financieros, pues los bancos porfiria­ 
nos desarrollaron practicas contables ver­ 
daderamente creativas para ocultar sus 
malos resultados. Adernas de renovar per­ 
petuarnente prestarnos morosos, era co­ 
mun, por ejemplo, emplear dinero pres.,. 
tado de otras plazas para registrarlo en 
areas como existencias para garantizar cir­ 
culantes, y ya pasada la formalidad del 
balance mensual, devolver el dinero a la 
plaza originaria. Consciente de la practica 
de simular existencias, Limantour instru­ 
y6 a los interventores bancarios para ve­ 
rificar que la circulaci6n no excediera las 
lfrnires legales.s? 

En la medida en que las operaciones 
bancarias descansaban en un impreciso 
umbral de confianza y que esta ataba SU 
suerte a la convertibilidad, es decir, al cam­ 
bio de billetes por dinero (lease, oro o plata), 
vale la pena detenerse un momenta en 
los retos que enfrentaba la circulaci6n. 
Asf, la reducci6n de billeres circulando 
cooper6 a la contracci6n del mercado; un 
menor publico percibfa otros problemas 
de careerer administrativo, uno censurado 
por especialistas de la epoca era que los 
bancos dejaran crecer sus carteras con 
obligaciones irrealizables al vencimiento. 
Este mal manejo debilit6 el fundarnento 
de la convertibilidad pues, al final de 
cuentas, los bancos se arruinaban no s6lo 
par el incumplimiento de las obligacio­ 
nes, sino tambien por la demora del pago; 
claro, este Ultimo mal podrfa parecer me­ 

2BALANCES FINANCIEROS? 
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42 Adviertase el malestar de Limantour en el 
aparrado III. 

quien respald6 la idea de restringirla o 
acortarla estimando que el mercado estaba 
saturado de papel fiduciario. Valga sefialar 
que el movimiento se correspondfa sirne­ 
tricamente con la contracci6n del credito 
que se observaba en los mercados inter­ 
nacionales. Por lo dernas era claro que, 
dadas las reglas del juego y la calidad de 
las obligaciones exigibles y/o convertibles 
por dinero, el exceso de billetes circulan­ 
tes podrfa convertirse en una bomba de 
tiempo. Esto era asi, pues tal crecimiento 
era una expresi6n del modo en el que los 
bancos abusaron del credito, por ejemplo, 
renovando perpetuamente sus presrarnos 
hasta convertirlos a largo plaza, estirando 
en forma casi ilegal sus funciones y en­ 
gafiando o engafiandose con sus practices 
cosmericas a interventores y accionistas. 
De ahf que Limantour criticara en su "cir­ 
cular" de febrero de 1908, que las "dispo­ 
nibilidades" reales fueran menores a las 
"exigibilidades"; sabfa que una parte sus­ 
tanriva de los creditos bancarios eran en­ 
gafiosamente catalogados coma desconta­ 
bles, o inmediatamente convertibles en 
numerario.42 La clasificaci6n ahora lucfa 
problernatica, porque para restituir el 
valor de la unidad rnonetaria se retiraban 
billetes de la circulaci6n, pero tambien 
porque flotaba en la atm6sfera la idea de 
que el retiro del circulante se correspondfa 
con una medida gubernamental que bus­ 
caba evitar una masiva demanda publics 
de convertibilidad; algo que podrfa pro­ 
ducir un panico bancario. Claro, tal te­ 
mor hubiese sido menos grave en tiempos 
normales, pues la expectativa usual era 
que las billetes dilataran seis meses en ro­ 
taci6n. Es decir, la aceptaci6n del piiblico 

4i Expresiones que vefan a la reforma como cau­ 
sal de esas fluctuaciones pueden verse en El Impartial 
del 11 de noviembre de 1907. Quiza no este de mas 
recordar que la reforma adopt6 como base del sistema 
al oro, pero conserv6 el rango de metal amonedable 
para la plata. 

el fen6meno no fue hornogeneo, sino que 
present6 matices regionales. Valga nueva­ 
menre el ejemplo de Yucatan, pues es el 
caso mas drarnatico, mienrras en 1902 
circulaban 9 000 000 de pesos ( cerca de 
8% de la circulaci6n nacional), en 1907 
s6lo circulaban 2 000 000. Pero las cifras 
globales son menos impactantes, revelan 
la gradualidad del retiro y dejan ver otro 
fen6meno relevance: la sustirucion de 
billetes de bancos locales por los del Ban­ 
co Nacional de Mexico, institucion privi­ 
legiada que adernas de conservar prac­ 
ticamente intacto su circulante durante 
la crisis, continue sin alteraci6n su polfrica 
de multiplicar sus oficinas en el pafs. El 
cuadro 4 permite observar un corre de la 
tendencia que motiv6 la queja de muchos 
bancos provinciales referente al desplaza­ 
miento de sus billetes. 

Este cuadro tambien es consistente en 
otra perspectiva, la que concierne al com­ 
portamiento del oro (pieza clave de la con­ 
vertibilidad) y que fue inverso al de las 
billetes. Desde la reforma monetaria de 
1905, el mimero de piezas aureas aumen­ 
taba, pero ademas de las nuevas normas 
legales tarnbien pesaban en el piiblico sus 
tradicionales preferencias, la observaci6n 
de las fluctuaciones de la plata y la ate­ 
sorada seguridad de su peculio (vease 
cuadro 5).41 

En principio los montos decrecientes, 
0 mas correcta y simplemente estaaonarios, 
de la circulaci6n fiduciaria coincidfan con 
el ortodoxo ideario liberal de Limantour, 
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43 Para una expresi6n piiblica al respecro, vease 
Et lmparcial, 29 de diciembre de 1907. La ley de 
1897 exigfa que los bancos exhibieran en numerario 
el 50% del monto de esos dep6sitos. 

44 Un buen ejemplo de este genero de argumen­ 
ros puede verse en E. Baz a Limantour, 8 de marzo 
de 1908, en CEH­CONDUMEX, fondo CDLIV, rollo 50, 
y tambien en Martinez, "Bancos", 1908. 

clientela o sanear carteras vencidas, etc.43 
A Limantour le preocupaba tambien de 
sobremanera evitar cualquier "alarrna o 
torpeza de un pequefio banco local" que 
pudiera servir de pretexto para iniciar un 
panico en la Balsa de Paris y dificultara 
"consolidar el credito de la naci6n".44 

Como era de esperarse, las medidas 
de prudencia se acentuaron. La mayorfa 
de los bancos reforzaron sus fondos de re­ 
serva y crearon otros de prevision extra­ 
ordinaria. "Exceso de precauci6n" lo llam6 

176 

vinculada al prestigio de la institucion o 
a la confianza rutinariamente depositada 
en esta, facilitaba el retardo del reembolso. 
Ello se explica porque se reglament6 que 
las bancos cubrieran sus obligaciones en 
plazos de seis meses; asf se ajustaban a la 
lenta velocidad de circulaci6n de este me­ 
canismo crediticio. 

Pero habfa otros motivos que preocu­ 
paban a Limantour, por ejemplo, el fingir 
reservas metalicas mayores volvfa irnpo­ 
sible el calculo de las proporciones de bi­ 
lletes bien respaldados; era posible que 
pese a ser menor la suma de billetes en 
circulaci6n, esta se acercara a las rnaximos 
niveles de metal que los bancos tenian 
coma garantfa. Desde luego, habfa mas 
medias para ampliar las garantfas: reducir 
los dep6sitos a la vista, aplicar tasas dife­ 
renciales de interes o limitar directa e in­ 
directamente responsabilidades entre la 

Fuente: The Mexican Year Book, 1908, Mc Corquodale & Co. Lied, Londres, p. 301. 

53 858 441.96 
10 867 701.00 

5 096 209.76 

42 334 878.61 
19 378 409.00 

3 202 565.54 

Oro 
Plata 
Moneda fraccionaria 

31 de diciembre de 1906 31 de diciembre de 1907 

Cuadro 5. Activos en especies metalicas 

Moneda circulante 

Fuente: El Economista Mexicano, t. XLV, mim, 12, 21 de diciembre de 1907. 

Cuadro 4. Billeres bancarios en circulaci6n (1907) 

Mes Banco Nacional Banco de Landres Demas bancos Tota/es 

Julio 35 776 709 15 587 928 44 792 790.00 96 147 427.00 
Agosto 35 552 174 15 640 413 44 328 566.00 95 521 153.00 
Septiembre 35 040 817 15 893 968 44 739 105.75 95 673 890.75 
Octubre 35 671 330 14 225 643 44 180 125.25 94 577 098.25 
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47 Sobre el modo como se acumul6 esra debili­ 
dad, vease Maurer, "Finance", 1997. 

pues, Se podrfa, claro, polemizar si era o 
no estrictamente un crecimiento, dado que 
este se explicaba por el aumento del capi­ 
tal social del Banco Central (9 000 000), y 
por la fundaci6n del Banco Refaccionario 
de La Laguna ( 6 000 000) y no porque 
creciera el mirnero de operaciones y clien­ 
tes en el sisrerna preexisrenre (vease 
cuadro 6). 

En consecuencia, romadas aisladamen­ 
te las cifras, no parecen describir una cri­ 
sis, aunque cabe observar que el aumento 
de capital del Banco Central obedeci6 a 
un intento de refinanciarlo dada la debi­ 
lidad que se percibfa en la organizaci6n. 47 

Caso distinto era la inyecci6n de capital 
fresco en el Banco de La Laguna, pues 
revela la confianza de un sector empresa­ 
rial y rambien una refocalizacion del centro 
de gravedad de los negocios bancarios en 
la provincia. Pero adernas de que la crisis 
no detuvo el crecimiento del capital glo­ 
bal bancario, tampoco produjo exporta­ 
ciones masivas de oro. Es posible que la 
relativa estabilidad de la balanza comer­ 
cial hubiese colaborado a que el valor del 
metal no oscilara drasticarnente y solo 
cayera siete decirnas de punto al final de 
1907 (pas6 de 50 a 49.3). Tampoco se 
observe una disminuci6n significativa en 
la exisrencias de numerario de los bancos 
de ernisi6n (vease cuadro 7). 

Otro t6pico polernico fue la relativa 
estabilidad de las utilidades. La mayorfa 
de los bancos las reportaron y repartieron 
pero, ieran reales o eran declaraciones fal­ 
sas? Si fue lo segundo, iobededan a una 
estrategia cosmetica dirigida a construir 
un prestigio fingido? No hay respuestas 
generales para estas preguntas abiertas de 

45 Vease Guillermo Pous a Limantour, 10 de 
enero de 1907, en CEH­CONDUMEX, fondo CDLIV, rollo 
47. Explfcito, Pous afiadio: "Aquf el exceso de pre­ 
cauci6n, mas que a inspirar confianza, puede alguna 
vez conducir a indebidas sospechas respecto a la ca­ 
lidad de la clientela con quien hace negocios el 
Banco." 

46 Vease La Semana Mercantil, 2a. epoca, afio 
XXJII, ruim. 23, 10 de junio de 1907. 

un accionista del banco que mas tempra­ 
namente subrayo esta tactica prudencial, 
el de Londres y Mexico, que lleg6 a cons­ 
ti tuir un fondo de "mas de la mitad de 
su capital".45 Pero su espontanea respues­ 
ta auroprotecriva no esruvo exenta de pa­ 
radojas a los ojos del publico. Asf, el ere­ 
cimiento de los fondos de prevision no 
solo fue visto como un medio que reme­ 
diarfa la inestabilidad bancaria sin recurrir 
a la quiebra o a la intervenci6n guberna­ 
mental, sino que rarnbien se vio como 
una balsa que podrfa ser prestada a los 
clientes, esto es, coma recurso extraordi­ 
nario que podrfa "arnplificar" el credito 
bancario. De modo que cuando la banca 
no otorgo creditos, pese a declarar fondos 
mas altos, surgieron acusaciones en su 
contra responsabilizandola de no facilitar 
que sus operaciones impulsaran el desa­ 
rrollo nacional: "no le ayudan en la pro­ 
porci6n que debieran, cuando todos [los 
bancos] tienen ya cifras muy altas en sus 
cuentas de reserva, que podfan dedicarse 
al fomento de todos los negocios".46 Pero, 
este fornento era un riesgo que los bancos 
no deseaban asumir en un mercado con­ 
trafdo, 

La parad6jica estabilidad de la banca 
porfiriana rambien se observaba en el ca­ 
pital social exhibido que, lejos de mostrar 
decrernentos, present6 un crecimiento rno­ 
desro que, incluso, serfa reforzado poco des­ 
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La respuesta a los problemas bancarios 
ocurri6 en al menos dos frentes: el diverso 
de las instituciones bancarias y el de las 
politicas estatales, en donde se observa­ 
ban tres frentes: refinanciar la banca, do­ 
tarla de mejores reglas y neurralizar los 
reclamos de sectores sociales en problemas 
por falta de credito. 

RESPUESTAS 0 POLITICAS PRIVADAS Y 
PUBLICAS ANTE LOS PROBLEMAS BANCARIOS 

Este acento en una polftica prudencial 
hizo que algunos de los bancos de emisi6n 
condujeran sus fondos de prevision a ni­ 
veles historicos. El mayor fue el del Banco 
de Landres, que para enero de 1907 ya 
ascendfa a 15 000 000 de pesos y repre­ 
senraba mas de la mitad del capital social 
del banco. Lo segufa el Nacional de Me­ 
xico con 9 500 000 pesos, pero en bancos 
de menor escala las proporciones crecieron 
a un ritmo mas rapido; tal sucedi6 con el 
Banco de Sonora, sin duda un banco preo­ 
cupado por la crisis estadunidense. Sin 
embargo, el contraste de las politicas in­ 
temas sigui6 siendo evidenre, bancos coma 
el de Oaxaca, San Luis Potosi o el de Gua­ 
najuato s61o respetaron la ley de descontar 
la proporci6n de 10% de sus utilidades 
brutas para sumarlas al fondo de previ­ 
sion, lo que era una practica distinta res­ 
pecto de los que elegfan descontarla de 
las utilidades Hquidas (claro, de estas pro­ 
cedia un monro absoluto menor). Con 
esto adernas de satisfacer los tramites le­ 
gales liberaba la posibilidad de otorgar 
un dividendo mayor a los accionistas. Los 
administradores entregaban dividendos 
para demostrar el "buen" ejercicio de sus 
funciones para que los bancos continuaran 
siendo negocios confiables. 
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diff cil resoluci6n, dado el arrificio y la 
mala calidad de las estadfsticas contables. 
En la medida en que las utilidades fueron 
estables o incluso moderadamente ere­ 
cientes, no parecieron motivo de preocu­ 
pac iones al concluir el afio de 1907, 
fueron mas bien un tema de confon e in­ 
cl uso de cierta exrrafieza, pues hubo 
banqueros que parecieron no esperarlas. 
Pero, valga repetirlo, la banca mexicana 
presentaba diferencias notorias y, tanto 
los bancos provinciales como los privile­ 
giados, presentaron desempefios muy va­ 
riados que hacen muy cuestionables las 
generalizaciones. 

Al comparar las similitudes entre las 
polf ticas seguidas por los administradores 
resalta el que la mayorfa eligiera reforzar 
sus fondos de prevision ordinarios (e in­ 
cl uso crear extraordinarios) y castigar 
energicarnenre sus carteras de prestarnos. 

68 567 932.49 
68 839 022.61 
69 822 352.72 
66 691 718.91 
65 133 605.56 
66 794 045.80 

Octubre de 1907 
Noviernbre de 1907 
Diciembre de 1907 
Enero de 1908 
Febrero de 1908 
Marzo de 1908 

Cuadro 7. Existencias de numerario 
en bancos de emisi6n 

164 600 000 
173 600 000 
179 600 000 

31 de octubre de 1907 
31 de noviembre de 1907 
29 de febrero de 1908 

Capital social 
y exbibiciones 

Pecha 

Cuadro 6. Capital social y exhibiciones 
en bancos 
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48 Vease su carta a Limanrour, 26 de enero de 
1909, en CEH­CONDUMEX, fondo CDLIV, rollo so. 

49 Vease F. Pimentel a Limantour, "por coinci­ 
dencia" del 26 de enero de 1909, en ibid. 

50]. Bustamante a Lirnanrour, Banco de Guana­ 
juato, 20 de noviembre de 1908, en ibid. 

Fernando Pimentel, importante accio­ 
nista del Central, era uno de los promoto­ 
res de la idea de conrar con un menor nu­ 
mero de bancos de emisi6n. Su idea era 
que en vez de contar casi con uno por es­ 
tado, habfa que tener solo uno por region; 
aunque estas debfan definirse por acuerdo 
"arnplio" y claro. Para el, los emisores de­ 
sechados deberfan transformarse en ban­ 
cos refaccionarios y otorgarseles condicio­ . 
nes de privilegio como las concedidas 
cuando se instalaron como emisores. Un 
primer ensayo vino con la pretension de 
constituir el Banco del Bajfo a partir de la 
base organizacional del Banco de Guana­ 
juato.48]. Bustamante, accionista y ge­ 
renre del guanajuatense, foe entusiasta 
promoter de la transformaci6n, rnaxirne 
despues del mal desempefio que conti­ 
nua mostrando SU institucion en 1908,49 
del retiro de sus billetes por los de los 
bancos nacionales, de la concentraci6n 
que mostraba su cartera, asf coma la posi­ 
bilidad de que sucursales de bancos ex­ 
tranjeros atendieran las necesidades ere­ 
diticias de mineros y agricultores. Sin 
embargo, cuando present6 su proyecto, 
en el que pens6 seguir explotando sus su­ 
cursales de Guadalajara y Zamora, "siern­ 
pre que no hubiere Banco Refaccionario 
en J alisco y Michoacan" (las retirarfa si 
otro entrara en operacionj.>? Limantour 
rechaz6 la probabilidad de que el proyecto 
se llevara a cabo con exito debido a dos 
razones: una, porque el no era partidario 

Al enfrentar circunstancias distintas 
era normal que las bancos no encararan 
"la" crisis de un solo modo, aunque ello 
no impide observar algunas .pautas o con­ 
ductas similares; por ejemplo, fue cormin 
seguir polfticas de mayor prudencia que, 
como se observ6 con el aumento de las 
fondos de reserva, redundo en acentuar y 
prolongar la contracci6n econ6mica al 
cancelar concesiones de nuevos creditos, 
en elevar las tasas de interes (lo que pare­ 
cfa afiadir un riesgo: conducir a "rnecanis­ 
mos de selecci6n perversa" de las presta­ 
mos, concediendose a quienes no tenfan la 
intencion de pagarlos) y politicas duras 
para recuperar la cartera vencida, fueron 
signos del conservadurismo con el que 
reaccion6 la banca. Sin embargo, podrfa 
sugerirse a tftulo de ejercicio contrafacti­ 
co, que si el sistema bancario hubiese con­ 
tado con una banca central, la restricci6n 
del credito se hubiese realizado basica­ 
mente con la elevacion del tipo de des­ 
cuento, como ocurri6 en mercados euro­ 
peos. Pero al no existir esa organizaci6n en 
Mexico, no pareci6 existir otra "alternari­ 
va" que la directa y radical de cortar el 
credito. Y, como se ha insistido, estas po­ 
If ticas contrajeron la economfa, aunque 
tambien desalentaron la especulaci6n de 
capitales, por ejemplo, bajo la forma de ex­ 
porraciones metalicas. 

Otra respuesta, mas meditada entre 
los intermediarios, evidenci6 una de las 
tendencias que latfan en el sistema ban­ 
cario: varios de los bancos en problemas 
intentaron transformarse de bancos emi­ 
sores en refaccionarios. El intento de des­ 
plazarse en el negocio bancario deja ver 
una tendencia irnportante de cambio en 
el centro de gravedad de las ganancias 
bancarias al final del porfiriato. 
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53 Para la participacion del Nacional, el Central, 
el de Londres y el de Comercio e Industria, asf como 
detalles de la fundaci6n, vease Ofiate, Banqueros , 
1991. 

milar le hizo saber los temores de los agri­ 
cultores de Queretaro, Tlaxcala y Puebla 
ante la crisis, y "que en lo porvenir se di­ 
ficulte mas y mas conseguir por medio 
del credito los capitales necesarios para el 
fomento de la agriculrura". Como miem­ 
bro de la Junta Directiva de la Sociedad 
de Agricultura de Mexico solicit6 su con­ 
sejo "para coadyuvar a tranquilizar los 
animos y encauzar en buena direcci6n las 
gestiones que se hagan en pro de la agri­ 
cultura", en virtud de que la Junta se ocu­ 
parfa del asunto. El rninisrro no s6lo se 
apresur6 a concederle audiencia, sino que 
rambien pronto acord6 que el se integrara 
a uno de los proyectos con los que el go­ 
bierno pareci6 que atenderfa las respuestas 
organizativas de los agricultores: la crea­ 
ci6n de la Caja de Prestamos para Obras 
de Irrigaci6n y Agricultura, para la que 
cont6 con el esfuerzo de cuatro irnportan­ 
res bancos.V Su fundaci6n, en septiembre 
de 1908, gener6 expectativas altas en el 
campo alimenradas de la esperanza de que 
la nueva instituci6n cumpliera con la 
orientaci6n que parecfa confiarle su nom­ 
bre, aunque la inclusion del terrnino irri- 
gaci6n en su membrete suponfa obras de 
gran escala. 

Y aunque la Caja de Presramos decep­ 
cionarfa esas expectativas, apareci6 como 
una polftica piiblica que responderfa a los 
problemas. Pero hay que aclarar cual era 
el sentido de la respuesta. En principio, el 
nombramiento de Zamacona como sub­ 
gerente de la Caja pareci6 integrar las de­ 
mandas de los agriculrores en las solucio­ 
nes ideadas por el gobierno porfiriano. Sin 
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51 Limantour a Bustamante, 25 de noviernbre 
de 1908, en ibid. 

52 Zamacona Inclan a Limantour, 9 de abril de 
1908, en ibid. 

de limitar el mirnero de los bancos refac­ 
cionarios, "antes bien, creo que conviene 
multiplicarlos con el fin de poner al alcan­ 
ce de los agricultores, comercianres y 
mineros que estan lejos de las grandes po­ 
blaciones los beneficios de esos estableci­ 
rnientos", y dos, porque "hallandose una 
buena parte de las acciones en el exrranje­ 
ro, serfa muy diff cil convencer a los intere­ 
sados de la conveniencia que pudiera 
resultarles con esa transformaci6n". s 1 No 
obstante el rechazo del ministro, Bustaman­ 
te buscarfa asociarse con los directores del 
Central para impulsar la fundaci6n del Ban­ 
co del Bajfo; en forma paralela, el Banco 
de Michoaoin desarrollaba una idea simi­ 
lar, mientras en Coahuila sin la base orga­ 
nizacional de un banco emisor se madu­ 
raba la fundaci6n del Banco de La Laguna. 

Adernas de las soluciones empresaria­ 
les, el gobierno porfirista evaluaba las 
respuestas que se darfan a los diversos 
efectos sociales que suscitaba la falta de 
credito. Personajes como Pimentel o Bus­ 
tamante "pulsaban" el descontento que 
existfa en muchas regiones del pafs frente 
a la ausencia de crediros agrfcolas. Asf, 
Manuel Zamacona, un agricultor pr6spe­ 
ro y de prosapia vinculado a los negocios 
mineros, serfa uno de los informadores de 
Limantour sobre la rnutacion de los pro­ 
blemas sociales en el occidente de Mexico. 
El, por ejemplo, lo tenfa al tanto de las 
expectativas de la "Camara AgrfcolaJalis­ 
ciense", con el fin de formar un congreso 
nacional agrfcola que estudiara y promo­ 
viera "la creaci6n del Credito Agricola y 
Territorial en Mexico".52 De manera si­ 
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56 Vease Credito, 1909. 
57 Lirnanrour a Brittingham, 18 de noviernbre 

de 1908, CEH­CONDUMEX, fondo CDLN, rollo 50. 

ante el ministro para conceder creditos 
de menor tamafio y con trarnites menos 
costosos mediante la elaboraci6n de acuer­ 
dos entre la Caja y los bancos (refaccio­ 
narios y locales), con el fin de que aquella 
comprara bonos de caja de estos que a SU 
vez pondrfan a disposici6n esos capitales 
a los agricultores, creando un sisrerna con­ 
venience de garantfa. :56 

A pesar de la engafiosa apariencia de 
su membrete, la misi6n principal de la 
Caja fue, como lo comemara Limantour a 
John Brittingham, el refinanciamiento a 
los bancos en problemas por la vfa de con­ 
vertir sus deudas de corro plazo en deudas 
de largo plazo y a tasas de interes rneno­ 
res. Limantour fue muy claro con el: la 
Caja tenfa 

enrre orros objetos, precisamente el de ab­ 
sorber los prestarnos a dos y tres afios hechos 
por los bancos refaccionarios en los terrninos 
de la ley de junio ultimo, y dichos bancos 
podran por medio del endoso obrener cuan­ 
tos fondos necesiten para dar abasto a su 
clientela seria, y ganar la diferencia de redito 
entre el tipo de 7% que carga la Caja de 
Prestarnos y el ripo de redito del prestarno 
refaccionario hecho por el banco.>? 

Adernas, la Caja podrfa comprar bo­ 
nes hipotecarios y practicamente cual­ 
quier tipo de activos Hquidos que la banca 
tuviese inmovilizados, por lo que si bien 
Zamacona lamentaba comar con mas de 
"22 000 000 de pesos irnproductivos'' 
para el primer semestre de gesti6n, estos 
pronto serfan consumidos por bancos y 
grandes terratenientes. Al mismo tiempo, 
uno de los efectos del "ingenioso" meca­ 

54 Sobre el aliento y decepci6n de Zamacona, asf 
como de las diversas cirnaras agrfcolas, vease Credito, 
1909, donde se afirma de La Caja "Debe suponerse 
que la mira que tuvo el supremo gobiemo al patro­ 
cinar tan liberalmente esa instirucion, fue la de pro­ 
reger a los labradores mas necesitados. Desgraciada­ 
rnente la organizaci6n que se ha dado a dicho 
establecimiento no ha conducido a ese fin y deberfa 
procurarse la manera de llegar a una distribuci6n 
mas equitativa de esos fondos que han venido al pafs 
mediante la garantfa de! erario publico." 

55 Zamacona a Limantour, 4 de junio de 1909, 
en CEH­CONDUMEX, fondo CDLIV, rollo 58. Adernas de 
elevar el interes que la Caja cobraba por presrarnos 
"rnenores", se agregaba el pago anual de una garantfa 
expedida por otro banco (no menor a 500 pesos), el 
2% sobre los reditos que esta orra instituci6n garan­ 
tizaba, lo que sumado solfa alcanzar en promedio 
7 500 pesos por un prestamo de 10 000 a diez afios, 
Adernas, este calculo no consideraba los gastos de­ 
ri vados de los cominuos traslados que deberfan efec­ 
ruarse a la ciudad de Mexico para la gesti6n de 
tramites. 

embargo, esto solo fue cierto en forma 
parcial y su inclusion semej6 mas un me­ 
canismo para neutralizar tensiones que una 
soluci6n para el campo. Pronto Zamaco­ 
na se percat6 de lo poco que serfan bene­ 
ficiados los medianos agricultores y de su 
poca influencia para gestionar mayores 
rnargenes de credito publico.>' En el ba­ 
jfo, el occidenre y none del pafs, el agri­ 
cultor mediano se mosrr6 decepcionado 
porno poder acceder a los creditos de la 
Caja. La raz6n era clara: a los seis primeros 
meses de gesti6n, Zamacona inform6 a 
Limanrour que los 2 2 667 660 pesos 
prestados por la instituci6n se concentra­ 
ban, promedialmente, en prestamos de 
600 000, y "practicamenre, conforme a las 
reglas establecidas, la Caja no podrfa ha­ 
cer ningiin presramo menor de 200 000 
sin un recargo muy considerable en el 
tipo de interes't.>> De ahf que abogase 

SECOENClfi 
Revistadehistorjaycienciassociales 

http://creativecommons.org/licenses/by-nc-nd/3.0/deed.es_ES
http://creativecommons.org/licenses/by-nc-nd/3.0/deed.es_ES


LUIS ANAYA MERCHANT 

59 Vease El Economista Mexicano, t. XLVII, nurn. 6, 
7 de noviembre de 1908. 

Si algo aporta esta investigaci6n es des­ 
cubrir inesperadamente que, a diferencia 
de lo que la historiograffa habfa sefialado, 
el sistema bancario porfiriano no era (al 

AiGUNAS ANOTACIONES FINALES 

rrero.>? todos aprovecharon el artfculo 30 
de la nueva ley que posibilitaba a los ban­ 
cos de emisi6n aceptar garantfas hipote­ 
carias cuando "venga a menos el crediro 
de que disfrute alguna de las firmas que 
hubiere suscrito las obligaciones que ellos 
posean", o cuando la Secretarfa de Hacien­ 
da lo autorizara, lo que solo ocurrirfa 
cuando el total de las hipotecas a favor 
del banco excediera la cuarta parte del ca­ 
pital efectivamente pagado y/o cuando 
"las obligaciones garantizadas se vencieran 
en un plazo no mayor de dos afios", No 
obstante en estos puntos mas bien se de­ 
duce lo contrario, la Secretada estaba 
interesada en corregir vicios reiterados 
(por ejemplo, la renovaci6n perpetua de 
los creditos) y en no restringir las opera­ 
ciones crediticias, induso siendo cons­ 
ciente de la desespecializaci6n que impli­ 
caba su medida para los bancos emisores. 

Al final, y pese a sus fallas, las acciones 
estatales persegufan restaurar la credibili­ 
dad de los contratos piiblicos celebrados 
por la banca, para lo cual entendi6 que 
debfa refinanciarla, corregir su deficiente 
reglamentaci6n y no extender mas las 
pruebas que imponfan la crisis intemacio­ 
nal, los problemas de bancos mal admi­ 
nistrados y la desconfianza del piiblico 
sobre la estabilidad del incipiente sistema 
bancario del pafs. 
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58 Veanse sus arrfculos de El Tiempo y El Diario 
def Hogar, marzo­abril de 1908; Esquivel, Toribio, 
1997. 

nismo de refinanciamiento dio un resul­ 
tado visible y los tipos de descuento ban­ 
cario se estabilizaron en niveles inferiores 
al periodo previo a la crisis, como se ob­ 
serva en la grafica 3. 

Otra respuesta estatal fue la reforma 
a la Ley General de lnstituciones de Cre­ 
dito realizada con la previa consulta al 
sector. La Secretarfa de Hacienda la en­ 
tendio como una medida logica, como un 
ejercicio de revision necesario despues de 
once afios de experiencia con el c6digo 
anterior. Pero no todos los entendidos per­ 
cibieron la cuestion en el mismo sentido, 
por ejemplo, para Toribio Esquivel Obre­ 
gon, acerrimo crftico de la circular previa 
a la ley, fue una causa de alarma, una "se­ 
ria amenaza" que ironicamente producfa 
el propio gobierno; en sfnresis, el docu­ 
rnento era un ataque al credito (lease, la 
confianza).58 Por su parte y, como suele 
suceder, luego de festejar su publicaci6n, 
los banqueros pidieron a la Secretarfa que 
les explicara c6mo aplicarla; era evidente 
su escasa comprensi6n de la misma. Tam­ 
poco se ausentaron las interpretaciones 
err6neas. Romulo Farrera, antiguo accio­ 
nista del recien quebrado Banco de Chia­ 
pas, la atac6 considerando que la orien­ 
taci6n de la reforma era "resrringir las 
operaciones" de los bancos emisores hasta 
el punto de hacer peligrar su existencia, 
algo que como hemos visto, fue mas bien 
una respuesta espontanea y motu proprio 
de los bancos. Su discurso rambien parecfa 
sesgado por el inreres cuando sefialo que 
la reforma imponfa "reglas absolutas" y 
restringfa operaciones hipotecarias pues, 
excepto los bancos Occidental y de Gue­ 
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sobreinteresada percepci6n de su contabi­ 
lidad. Solo muy pocos bancos porfirianos 
la entendieron como un term6metro de 
sus negocios o como un insrrumento va­ 
lioso de prevision. Ello obedecf a en parte 
a la disociaci6n de intereses de adrninis­ 
tradores y accionistas; mientras a unos les 
interesaba probar eficacia (aunque esro 
significase tapar errores y fraudes) a otros 
les preocupaban sus rentas. Otra parte del 
problema era la inexistencia o extrema 
debilidad de financiamientos de largo pla­ 
zo, principalmente para los sectores agra­ 
rio (larifundista) e industrial, mismos que 
demandaban continuas renovaciones de 
SUS crediros produciendo asf inmoviliza­ 
ciones en la cartera (al parecer fue incluso 
socorrida la practica de ofrecer una misma 
garantfa con dos o mas bancos). Los sub­ 
secuentes problemas de informaci6n cues­ 
tionan tambien la idea de una real inre­ 
graci6n sistemica, En cierto sentido, la 
defendida privacidad del ideario liberal 
podfa fundar la aiin "esrrecha" compren­ 
si6n del ambito contable de modo similar 

Ill Serie 1 

1909 
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menos en la crisis de 1907) un "sistema" 
inestable y/o porn resistente a shocks ex­ 
ternos. ~A que se debi6 la estabilidad de 
la banca porfiriana en esta crisis? A varios 
factores: en principio, se debfa al propio 
atraso del sector, pero tambien a que, en 
realidad, no era un sistema propiamente 
dicho 0 bien integrado, sino uno aiin de­ 
masiado segmentado y/o diferenciado; lo 
que era valido incluso para bancos en re­ 
giones ligadas al comercio exterior. Sin 
embargo, constituia un "sisterna" en tanto 
que existfan mecanismos interbancarios 
formales (el Banco Central, la clearing house 
porfiriana, era una pieza irnportante de 
ellos) y prestarnos interbancarios que ha­ 
cfan compartir bonanzas y riesgos (natu­ 
ralmente, solfa haber mas conexiones 
entre los bancos "privilegiados" con los 
provinciales ligados al comercio exterior 
que con aquellos que se orientaban mas 
hacia sus economfas locales). 

Una realidad de larga duraci6n que 
afect6 seriamente a los bancos porfirianos 
fue el falso entendimiento o la estrecha y 

Fuente: El Economista Mexicano, tt. XLI­XLIX. 
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Grafica 3. Tipo de descuento bancario, 1907­1909 
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A las respuestas estatales, la reforma 
institucional y el refinanciamiento a la 
banca, se sumaron las privadas de cone mas 
espontaneo y "procfclico", Desde luego, la 
respuesta del Estado porfiriano era crucial: 
solo desde esta instancia se pod.fa dar cer­ 
tidumbre o confianza a las contratos pri­ 
vados que daban vida a su sisterna de pa­ 
gos. Disrinta fue la espontanea polf tica 
de prudencia bancaria, misma que si bien 
solo se acentu6 por un periodo breve, fue 
suficiente para que mirfadas de voces de 
la economfa real reclamaran a la banca no 
atender sus necesidades crediticias y con­ 
tribuir a la contracci6n. No obstanre, ade­ 
mas de la esperable reaparici6n del credito 
informal, se manifesto una tendencia que 
no tuvo tiempo de florecer con vigor: la 
refocalizaci6n de los negocios bancarios 
que movfa el negocio bancario de la emi­ 
si6n al credito "refaccionario". Tal trasla­ 
ci6n, tardfa, lenta e insuficientemence 
promovida y entendida en sus alcances, 
era motivada por el desplazamiento del 
circulante de los bancos de emisi6n local 
por, principalmente, el del Banco Nacio­ 
nal de Mexico. Otro motivo de su gesta­ 
ci6n era el intento empresarial de desarro­ 
llar nuevos nichos de privilegio como se 
revela en las intenciones del Banco del 
Bajfo o en las dudas que tenfa Limantour 
del activo del Banco de La Laguna. En 
suma, la tendencia a refocalizar los ejes del 
sistema se debfa a la percepci6n de un sec­ 
tor de las intermediarios que observaban 
un agotamiento en el negocio de la erni­ 
si6n, al intento institucional de corregir el 
proceso de desespecializaci6n que Iana en 
la banca antes de la crisis, tanto coma a la 
posibilidad (latente al final del porfiriaro) 
de fundar un unico banco de ernision es­ 
tatal y a la pertinencia de atender las de­ 
mandas de grupos econ6micos medias 
que no prometfan ser favorecidos par la 
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60 Sterret, Fiscal, 1928. 

a como la renovaci6n de prestamos tenfa 
por base la excesiva concentraci6n de la ri­ 
gueza en el porfiriato. Desde luego, como 
existian notorias diferencias de peculio e 
inversion y par tanto de riesgo en las ac­ 
tividades empresariales de la elite porfiria­ 
na, tarnbien estas diferencias parecen 
subsistir al interior de los bancos gue 
alentaban y que refinanciaban sus activi­ 
dades; la conducta del Banco de Nuevo 
Le6n y del Oriental (Puebla) parecen, al 
menos en parte, explicar por que ellos no 
padecieron con intensidad la crisis exter­ 
na, sino que incluso les permirio preparar 
un momenta de expansion. 

Queda pendiente de resolver la pre­ 
gunta por el peso espedfico que ruvo la 
cosrnerica contable en bancos que se vie­ 
ron envueltos en problemas. Es posible 
que algunos intermediarios financieros 
adoptaran decisiones descontando SUS nu­ 
meros rojos reales; pero no es menos claro 
que, aun conociendo el problema, las au­ 
toridades hacendarias dispusieron de po­ 
rns medias legales y de supervision para 
disminuir los costos de las posibles crisis 
derivadas de esos desajustes. De ello da 
cuenta clara el caso de los bancos yucate­ 
cos, pero tambien el sentido de la reforma 
legal de 1908 que, entre otras cosas, se 
oriento a elevar la calidad de la informa­ 
ci6n bancaria. Sin embargo, como sefiala­ 
ron Sterret y Davis, no hubo posibilidad 
de evaluar serenamente el alcance de esa 
reforma.v" Con mala informaci6n banca­ 
ria, sin un banco central moderno y con 
reglas de baja calidad y fuerza, en la pe­ 
culiar coyuntura de 1907­1908, el ino­ 
peranre Ministerio de Hacienda se tuvo 
que ocupar mas de remediar las proble­ 
mas que de prevenirlos. 
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recien creada Caja de Prestamos; instiru­ 
ci6n encargada de reoxigenar al sector 
bancario luego del deterioro de activos 
que acompafi6 a la crisis de 1907. 

http://creativecommons.org/licenses/by-nc-nd/3.0/deed.es_ES
http://creativecommons.org/licenses/by-nc-nd/3.0/deed.es_ES


"Danzante", 1965. 
Litograffa 
27.7 x 43.5 cm. 

SECOENClfi 
Revistadehistorjaycienciassociales 

http://creativecommons.org/licenses/by-nc-nd/3.0/deed.es_ES
http://creativecommons.org/licenses/by-nc-nd/3.0/deed.es_ES



