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INTRODUCCION

El capitalismo o economia mundo capitalista ha sido acompafiado de diversas crisis a
lo largo de su historia, ya sea de caracter real, monetario y/o financiero, estas han sido
producto de diversos factores intrinsecos a la economia y han causado afectaciones
importantes en la interrupcion de la tendencia natural de crecimiento econémico, por
lo que parecen ser fendmenos ciertamente inherentes al sistema capitalista. Sin
embargo, hay crisis que pasan sin grandes repercusiones y otras que causan serias
caidas de las economias nacionales. Tan solo en Estados Unidos, en el periodo que va
de 1813 a 1914, se dieron un total de 13 procesos de crisis,! algunos de los cuales, como
el de 1893, tuvieron repercusiones importantes en paises como Argentina, Brasil y
México.?

Dentro de todas ellas, la crisis econémica de 1907 fue una crisis muy importante
ya que ocasion6 cambios en el sistema monetario estadunidense, siendo el principal
antecedente de la creacion de la actual Reserva Federal (FED).3 Ahora bien, esta crisis
cronoldgicamente pertenece al siglo XX, pero a su vez responde a la dinamica o a las
tendencias del siglo XIX, lo que la convierte en una crisis de transicion entre distintas
dinamicas de acumulacion. Su importancia recae en que, si bien no tuvo el alcance
geografico mundial en comparacion con crisis como la de 1929, es posible extraer
elementos de ella que nos permiten identificar el surgimiento de la hegemonia
econOmica estadunidense, que fungiria como centro de la economia mundial durante
parte del siglo XX, asi como observar el proceso de formacion de una regién econdmica
norteamericana.

En cuanto a sus repercusiones en México, éstas han sido poco estudiadas y

todavia existen diversos debates en torno a su verdadero impacto, tanto a nivel general

1 BRUNNER, Robert F. y CARR, Sean D., The Panic of 1907, Lessons Learned from the Market's Perfect Storm,
United States of America, John Wiley and Sons, Inc, 2007, p. 2.

2 KINDLEBERGER, Charles, Manias, panics and crashes: a history of financial crises, Nueva York, Palgrave
McMillian, 2015, pp. 174-175.

3 WHITE, Eugene N., “Que se establezca una supervision mas efectiva a la banca. Cémo la creacion del
Sistema de la Reserva Federal cambi6 la supervision bancaria”, en BorDO, Michael y ROBERDS, William,
(compiladores), Origenes, historia y futuro de la Reserva Federal de los Estados Unidos: Retorno a la Isla de
Jekyll, México, FCE, 2017, pp. 17-78.



como a nivel regional. Bajo esta premisa, esta investigacion pretende contribuir a los
diversos debates que existen en la historiografia relativa a esta crisis y aportar al
conocimiento histdrico de un fendmeno econémico que perdura hasta nuestros dias,
tal y como los son las crisis en el capitalismo. Por otro lado, buscamos coadyuvar al
entendimiento de como estas afectan a paises como México, normalmente
considerados primario-exportadores, es decir, que ocupan una posicidn “periférica” en
la economia mundial.

Por lo tanto, el objetivo central de esta tesis es indagar sobre el desarrollo de la
crisis de 1907 en la economia mexicana en el periodo comprendido entre 1905, cuando
México entrd al patrén oro, y 1909, cuando la economia mostro signos de recuperacion.
Para ello, se exploraran los mecanismos particulares bajo los cuales la crisis se
transmitio y se manifest6 en la economia mexicana; asi como su impacto diferenciado
geograficamente y, las consecuencias y repercusiones tanto econdmicas, como
politicas y sociales, en el México de principios del siglo XX. Comenzamos por exponer
como es que se ha dado el debate en torno a la crisis de 1907, tanto en el ambito
internacional como en el mexicano y, con ello, enunciar qué entendemos por crisis a

raiz de dicho analisis historiografico.

El debate en torno a la crisis de 1907
La crisis tuvo un impacto importante en varias economias del mundo a pesar de que su
alcance global fue mucho menor al de la crisis de 1929-33. Esto ha traido consigo un
debate intenso y polémico en torno a sus causas y su alcance en diversas historiografias,
principalmente la estadunidense. El estudio de la crisis ha pasado desde las primeras
olas de estudios de época hasta el repunte de estudios sobre crisis en las primeras dos
décadas del siglo XXI. En México también se ha investigado sobre sus causas y
repercusiones a nivel nacional. Por ende, en este breve apartado estudiaremos qué se
ha dicho sobre el fendmeno, tanto a nivel internacional como en la historiografia

mexicana para exponer el contexto en el que se inscribe nuestro trabajo.



La primera ola de estudios sobre la crisis de 1907
Una primera ola de estudios sobre la crisis de 1907, que pueden ser catalogados como
analisis de época, fueron los de Sprague y Seligman.* Estos trabajos reflejan un esfuerzo
por entender lo sucedido en la crisis apenas unos afios después. Su cercania al suceso
pudo generar sesgos en su andlisis. Sin embargo, son estudios importantes para
entender la gravedad de las repercusiones del panico en la economia estadunidense, y
las politicas que se llevaron a cabo para solucionarla. El estudio de Sprague sobre la
crisis de 1907 relata los hechos mas importantes que dieron paso al crack financiero y
pone énfasis en la respuesta de los bancos y la conformacion del sistema bancario
estadunidense de principios del siglo XX.

De su perspectiva podemos destacar dos aspectos, el primero, la constante
vinculacion del sistema financiero con la economia real por medio de la participacién
de las compaiiias de tipo trust,> que empezaron a realizar funciones de una banca que
cotizaba en bolsa de manera muy recurrente,® y segundo, las medidas necesarias,
legales y politicas, para prevenir y resolver la crisis de manera rapida.

Para Sprague la crisis se torné realmente grave a partir de la incorporaciéon de
las compaiiias de tipo trust en el sistema financiero, particularmente la Knickerbocker
Trust Company,” ya que por medio del panico que sufrieron y la creciente demanda de
depdsitos, varias de ellas tuvieron que declararse en incapacidad para responder a los
pagos. Esto se propago a la esfera industrial mediante la suspension de pago de salarios

a los trabajadores de las empresas filiales de los grupos, lo que causoé el descenso de la

4 SPRAGUE, 0. M. W,, “The American Crisis of 1907”, en The Economic Journal, Vol. 18 (71), 1908, pp. 353-
372.Y SELIGMAN, Edwin, The Crisis of 1907 in the Light of History: Introduction to “The Currency Problem
and the Present Financial Situation”, New York, Columbia University Press, 1908.

5 Las compaiiias tipo trust pueden considerarse como sociedades fiduciarias que surgen en la segunda
mitad del siglo XIX y que prestan servicios financieros que se diferencian a los ofrecidos por la banca
tradicional. Sus diferencias son que a finales del siglo XIX estaban menos reguladas y no estaban
obligadas a tener reservas contra depésitos, por lo menos hasta 1906, ademas, de tener permitido el
tener en sus balances el resguardo de diversos tipos de activos como acciones de empresas. BRUNNER,
Robert F. y CARR, Sean D., The Panic of 1907, Lessons Learned from the Market's Perfect Storm, United
States of America, John Wiley and Sons, Inc, 2007, pp 66-67.

6 HANSEN, B., “A Failure of Regulation? Reinterpreting the Panic of 1907”, en Business History Review, Vol.
88(3), 2014, pp. 545-569, p.548. Ahi explica desde el ambito legal lo que se entiende por trust company y
lo que implica.

7 Era una empresa de tipo trust que se ubicaba en el norte de la ciudad de Nueva York, por lo que Hansen
llama las uptown trust companies.



produccion y la contraccion en la economia real.® En su estudio la vinculacion con la
economia real esta mas presente que en otras interpretaciones que se centran en el
fendmeno monetario.

A su vez, Sprague propone una serie de medidas que hubieran ayudado a la
prevencidn y solucién de la crisis. Las recomendaciones pasan por el ambito legal y el
monto de reservas que debieron tener los bancos estadunidenses para hacer frente al
panico bancario y asi, haber tenido una respuesta mas audaz. En particular, sefiala la
necesidad de establecer un Banco Central encargado de velar por el bien comun y de
reforzar al sistema bancario y financiero de Estados Unidos siguiendo los modelos
europeos ya probados hasta esa fecha.” La interpretacion de Sprague tiene ciertas
limitaciones que son producto de la naturaleza de su época, pues intenta explicar lo
sucedido apenas un afio después. Sin embargo, es importante apuntar que su narrativa
y analisis ayudan a complementar visiones futuras como la de Brunner y Carr o
Friedman y Schwartz, quienes lo retomaron para debatir con él en sus postulados sobre
el fendmeno financiero.

Como parte de este primer esfuerzo de interpretacion de lo sucedido en 1907,
otro texto importante fue el que escribi6 Seligman en 1908, el cual era la introduccion
del libro titulado The crisis of 1907 in the light of history.19 En él apunté distintas teorias
para entender las crisis en general y propuso un analisis en el que destacan el
planteamiento de la pregunta de si la crisis fue un fenémeno financiero o industrial y la
importancia del desarrollo de las compaifiias tipo trust como una innovacién que tuvo
una repercusion causal en la crisis. La pregunta sobre la naturaleza de la crisis es una
cuestion pertinente para la interpretacion del fenémeno, pues en general los analisis de
diversas crisis suelen avocarse unicamente al ambito financiero sin estudiar su
dimension en la economia real. Seligman hizo un recuento de las teorias sobre las crisis
hasta ese tiempo para abrir la posibilidad de pensar a la crisis como un fenémeno ciclico

y que tenia que ver con la produccion en conexion con la esfera financiera.l!

8 SPRAGUE, The American, p. 360.

9 SPRAGUE, The American, p. 371.

10 SELIGMAN, Edwin, The Crisis of 1907 in the Light of History: Introduction to “The Currency Problem and
the Present Financial Situation”, New York, Columbia University Press, 1908.

11 SELIGMAN, The Crisis, p. IX.



Seligman, como otros de la época, parece concordar con la tesis de que fue la
formacién y el involucramiento de compaiias de tipo trust una de las causas mas
importantes de la crisis de 1907. Se acerca a Sprague en su interpretacion, pero afiade
elementos como la sobrecapitalizacidn de los ferrocarriles y el aumento gradual de la
liquidez en afios previos al suceso.l? Esta dimension sirve para complementar el
analisis de la crisis como un fenémeno que no solo se puede explicar desde lo financiero,
sugiriendo fendémenos como los de sobreproduccion o sobreacumulacion, que postul6
Marx, como posibles causas. Como documento de época, el texto de Seligman es un
reflejo de las interpretaciones que dieron los economistas a las circunstancias
particulares de desenvolvimiento de la crisis. Aunque tiene limitantes, por ejemplo, la
falta de vision internacional o de descripcion del mecanismo de transmision; el analisis
es destacable por ser la pauta de interpretacion de un fenémeno que daba lecciones de
politica econémica a los sujetos de la época.

En adicién a estos trabajos, en 1908 A. Piatt Andrew public6 un estudio titulado
The United States Treasury and The Money Market, en el cual argument6 que el cambio
en la politica del tesoro norteamericano funcion6 como una manera de expansion del
circulante monetario a través de los bancos de Estados Unidos.13 Andrew propone que
la constante expansion del circulante se puede rastrear desde mediados del siglo XIX.
Considera como la principal causa de la crisis el excesivo circulante monetario que
conllevo la subida de precios y después su caida en 1907, como ejemplo expone que en
1903 hubo una expansion de depositos del gobierno a 168 millones de doélares. Esto
podria ser tomado como un factor de mediana duracién que pudo tener importancia en
el desembocamiento de la crisis de 1907. De acuerdo a su explicacion el panico no se
deberia solo a la falta de convertibilidad de los bonos de la Knickerbocker Trust
Company, sino a una tendencia provocada por el engrosamiento y expansion de un
sistema financiero que correspondia a un crecimiento de la produccién de la economia

mundial.

12 SELIGMAN, The Crisis, p. XXV.

13 ANDREW, A. Piatt, “The United States Treasury and the Money Market. The Partial Responsibility of
Secretaries Gage and Shaw for the Crisis of 1907”, en American Economic Association Quarterly, Vol. 9 (1),
1908, pp. 218-231, p. 224.



El autor da indicios de que muchos de los depdsitos que se hicieron en los bancos
de Nueva York, especificamente en el National City Bank, venian del extranjero. Esto
lleva a pensar que la interpretacién nacional de la crisis se queda corta ya que la
vinculacion explicita entre economias por medio de los capitales es evidente. Ademas,
el argumento principal sobre la expansion del circulante se basa en que el crédito crecio
mas rapido que la base monetaria.l* Habria que indagar y preguntarse ;qué significo
este desfase entre la oferta de crédito y las reservas monetaria en metales de los bancos
que, producto de la politica del tesoro, fue en incremento constante desde la mitad del
siglo XIX?. Otra interrogante que surge de su lectura es la manera en que al incremento
del crédito y las bajas tasas de interés se les atribuye el aumento generalizado de
precios de la época, siendo algo que podia depender de la politica econémica del
departamento del Tesoro.!> Sin embargo, toma en cuenta el ciclo econémico de precios
y matiza el peso del incremento del crédito como causa de la subida de precios. Ante
esto nos preguntamos, ;No pudieron ser el aumento de salarios o de la demanda
externa otros factores que contribuyeron a dicha alza?

En ese mismo afio, 1908, Forbes también public6 un breve escrito titulado Notes
on the Financial Panic of 1907. El texto presenta estadisticas entre enero de 1907 y
enero de 1908 y se concentra en la industria ferrocarrilera y la industria en general
establecida en Nueva York. También muestra cémo se dio la caida y recuperacion
dentro del afio que abarca la exposicion de los datos teniendo como principal fuente al
Financial Chronicle. La virtud del escrito es que expone los efectos que tuvo la crisis en
industrias como la electrica, la metalurgica, etc. Esto nos da la pauta para entender a la
crisis no como solo algo financiero, sino que tuvo un vinculo importante con la esfera
de la produccién.1®

Un eje en comun que se observa en estas primeras interpretaciones sobre la
crisis es el considerar que la incorporacion de las compafiias de tipo trust en el sistema

financiero fue causante del panico y por ende de la crisis. Sin embargo, existieron casos

14 ANDREW, “The United States Treasury”, p. 226.

15 ANDREW, “The United States Treasury”, p. 227.

16 FORBES, Francis B., “Notes on the Financial Panic of 1907”, en Publications of the American Statistical
Association, Vol. 11(81), 1908, pp.80-83, pp- 81-82, p. 81.
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que se aventuraron a enunciar las causas de la crisis mas alla de lo sucedido en 1907 y
proponer un analisis de mas largo plazo. Este ultimo elemento fue retomado por
analisis posteriores cambiando el enfoque del fendmeno, como fue el estudio de
Friedman y Schwartz de 1963.17

La crisis de 1907 para Friedman y Schwartz fue un hecho explicitamente
monetario. Estos autores dan una explicacion del crack financiero desde una
perspectiva puramente monetaria, tomando en cuenta los flujos de oro y la capacidad
de los bancos de inyectar liquidez a la economia real estadunidense a principios del
siglo XX. De su analisis se rescatan dos aspectos, el primero referido a los factores de
balanza de pagos que generaron ajustes en la produccidén nacional, y segundo, el
mecanismo de reaccidn del sistema bancario que evité el derrumbe de la estructura
bancaria estadunidense de principios de siglo XX. Los ajustes en la balanza de pagos y
su atadura al patron oro permitieron explicar a Friedman y Schwartz el mecanismo bajo
el cual tuvo lugar la crisis. Después de una época de auge y crecimiento de las entradas
de oro en la economia de Estados Unidos, la crisis financiera rompié con la tendencia y
provoco una caida constante del circulante monetario dando salida del oro a otros
paises.18 La crisis para Friedman y Schwartz es un fendmeno primeramente monetario
que se transmitié al resto de la economia estadunidense y causé la caida de la
producciéon y un aumento del desempleo.

Ante la crisis, el sistema bancario de Estados Unidos tuvo un mecanismo de
reaccion que consistio, segun Friedman y Schwartz, en la restriccion de pagos ante la
demanda creciente de retiro de depositos causada por los panicos bancarios, con la
intencién de detener la fuga del oro hacia el exterior.l° Las consecuencias de esta
reaccion se tradujeron en la reduccion del dinero circulante dentro de la economia y en
la salvacién del sistema bancario estadunidense. Ademas, al valorar la crisis como un
fendmeno meramente monetario dejan de lado las dimensiones social y politica que

influyen sobre la politica econémica que decide un pais sobre su economia. Finalmente,

17 FRIEDMAN, Milton y SCHWARTZ, Anna, A Monetary History of the United States, 1867-1960, Princeton,
Princeton Universtity Press, 1963.
18 FRIEDMAN, The Monetary, p. 157.
19 FRIEDMAN, The Monetary, p. 163.
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el andlisis solo ocupa diez cuartillas de su libro Monetary History of United States, 1o que
muestra la poca atencién que se le da al fendmeno financiero en contra luz de otras
crisis como la de 1929. Se puede decir que el andlisis de la crisis de 1907 quedo
marginado por la historiografia estadunidense por lo menos hasta principios del siglo

XXI.

El debate reciente en torno a la crisis
La crisis econdmica de 2008-2009 generd un nuevo interés por estudiar la crisis de
1907. Como parte de esta nueva ola de trabajos se encuentra el estudio mas completo
sobre la crisis, The panic of 1907: Lessons Learned from the Market's Perfect Storm de
Brunner y Carr. La principal aportacion del libro es la de tomar en cuenta el contexto
bajo el cual se inscriben los distintos fendmenos econdémicos y financieros, lo que hace
de su estudio complejo y multidimensional. Los autores hacen un buen uso de los
archivos para ir reconstruyendo la historia del panico de 1907 resaltando a los
diferentes actores que participan en el devenir dia a dia de la crisis. Enuncian los
altibajos que tuvieron los mercados financieros, asi como las empresas particulares que
se vieron involucradas de forma importante en las decisiones de politica econémica
para su solucion, como el caso de J. P. Morgan y su inyeccion de dinero para el rescate
de empresas.

También, destacan el contexto de la crisis y resaltan el papel de los sujetos y sus
relaciones interpersonales. De esta forma hacen una descripcidn detallada de la figura
de J. P. Morgan como un hombre de negocios que representaba al poder financiero en
su maxima expresion, y de las relaciones politicas que se establecieron alrededor de su
figura. Asi, ponen sobre la mesa la importancia de la accion de sujetos de poder dentro
del marco politico y econdmico en el que se dio la crisis.2? Este texto reabri6 el debate
sobre la crisis. Aspectos como la responsabilidad de los sujetos o de la importancia de
tendencias anteriores de la economia estadunidense contrastan con la principal
hipdtesis sobre el mal manejo por parte de las trust companies y su falta regulacion

como principal causa del episodio.

20 BRUNNER y CARR, The Panic of 1907, p. 10.
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Dentro de esta linea, un texto reciente que observa el episodio desde una mirada
mas amplia es el de Hansen titulado A failure of regulation? Reinterpreting the Panic of
1907 publicado en 2014. El autor establece un dialogo con la tradiciéon que ha visto la
crisis de 1907 como producto de la falta de regulacién por parte de las autoridades
monetarias de Estados Unidos, concluyendo que el panico fue producto de la
desconfianza provocada por rumores en torno a las trust companies.?!

Hansen argumenta que las trust companies tenian alrededor de un siglo de
existencia y por consiguiente era extrafio que no hubiera una regulaciéon adecuada para
estas. Ademas, sefiala que existieron dos tipos de compaifiias tipo trust lo que el llama
las downtown y las uptown basandose en una diferenciacién, en primera instancia,
geografica sobre su loacalizacion en la ciudad de Nueva York.?2 Las primeras son lo que
podriamos llamar las tradicionales y las segundas corresponden a las que empezaron a
innovar financieramente y se ubicaron en la parte norte de la ciudad de Nueva York.
Hansen considera que si hubo alguna desconfianza no fue en las trust companies en
general, como interpretan algunos autores, sino que dicho factor solo podria ser
atribuible a las empresas que se encontraban en la parte norte de la urbe estadunidense
y que innovaron de cierta forma que provoco la crisis.

Otro de los intentos por explicar el fendmeno financiero de principios del siglo
XX es el de Frydman, Hilt y Zhou, quienes escriben un texto titulado Economic effects of
runs on early shadow banks: Trust companies and the impact of the Panic of 1907 de
2015. En este trabajo los autores hacen comparaciones entre la crisis de 1907 y la
sucedida en 2008, con la finalidad de dar respuestas sobre el papel de la reserva federal

y las causas de ambos episodios de la historia financiera.?3

21 HANSEN, B., “A Failure of Regulation? Reinterpreting the Panic of 1907”, en Business History Review, Vol.
88(3), 2014, pp. 545-569, p.545.

22 HANSEN, “A failure of regulation?”, p.560.

23 FRYDMAN, Carola, HILT, Eric y ZHou, Lily Y., “Economic Effects of Runs on Early Shadow Banks: Trust
Companies and the Impact of the Panic of 1907”, en Journal of Political Economy, Vol.123 (4), 2015,
pp.-902-940, p. 903.
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Los autores ponen de manifiesto que la crisis de 1907 se dio por un panico en el
llamado Shadow Banking,?* creado por las compaifiias trust de Nueva York. Sin embargo,
la tesis principal es que la contraccion econémica ya estaba en curso en el momento del
panico financiero, influyendo en la caida de la esfera financiera estadunidense. Esto nos
da la pauta para pensar en que las causas de la crisis no vienen exclusivamente de la
esfera financiera, sino son reflejo de una tendencia de mediano o largo plazo de la
economia, a nivel nacional y mundial, de mediados del siglo XIX.

A su vez, Tallman y Moen, en un articulo publicado en 2018, intentan probar las
hipotesis que tenia Sprague sobre las trust companies como causantes de la crisis,?5 asi
como de la posibilidad de prevencion que pudieron haber tenido las Clearing Houses de
Nueva York ante lo sucedido. Los autores concluyen que la tesis de que fueron las
compaiifas trust las que propagaron la crisis es parcialmente falsa ya que existieron
condiciones anteriores, como la de la prohibicidon del Banco de Inglaterra en la emision
de deuda de los Estados Unidos anclada al patron oro,?¢ que hubieran propiciado el
crack de todos modos.?”

Otralinea de discusion que se ha abierto en los ultimos afios es la del mecanismo
de transmisidn de la crisis. Se pueden identificar dos vertientes dentro de este eje de
discusion, el primero, la transmision de la esfera financiera hacia la economia real; y el
segundo, el del alcance de la transmision y su polémica en torno a si fue una crisis
estrictamente nacional o puede considerarse internacional o mundial. En este sentido,
la relacion entre la esfera financiera y la economia real, y en particular a la produccion,

es otro aspecto que Brunner y Carr destacan al sefalar el papel de compafiias como la

24 E] llamado Shadow Banking tiene muchas definiciones, sin embargo se puede decir que es un conjunto
de intermediarios financieros que operan sin las garantias de un banco central o que se dedican
generalmente a otras operaciones que no suelen hacer los bancos comerciales y que operan
regularmente por fuera de la ley. Esta banca surge principalmente por la innovacién financiera y las
nuevas operaciones que permiten a empresas fiduciarias, como es el caso de la Trust Companies,
acumular capital sin ninguna restriccion mas que la de la propia dinamica del proceso del capital
financiero involucrado en ella. GIRASA, Roy, Shadow Banking: The Rise, Risks, and Rewards of Non-Bank
Financial Services, New York, Palgrave Macmillan, 2016, pp. xiii-xiv.

25 SPRAGUE, 0. M. W,, “The American Crisis of 1907”, en The Economic Journal, Vol. 18 (71), 1908, pp. 353-
372.

26 Sin embargo, dejan claro que es una aseveracion de debera verificarse o negarse en investigaciones
futuras.

27 TALLMAN, Ellis y MOEN, Jon, “The transmission of the financial crisis in 1907: an empirical investigation”,
en Cliométrica, Vol. 12 (2), 2018, pp. 277-312, p. 301.
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Knickerbocker Trust Company y su impacto en la produccién estadunidense.?® Sin
embargo, debido a que no exploran el mecanismo de transmision de la crisis a la
totalidad de la economia, no son claras las conexiones con otros sectores y las
consecuencias que estas tuvieron en un ambito mas amplio.

Por otro lado, Frydman y Zhou, también abordan dicha discusién, analizando de
qué forma la contraccién monetaria se dio a través de la reduccion de préstamos a la
esfera productiva. Por otra parte consideran que la reduccidn de la confianza por parte
de los inversionistas no fue tan importante ya que los bancos comerciales no vieron
mermados sus depositos en una cantidad considerable.??

En cuanto la otra vertiente, Tallman y Moen también contribuyen a explicar el
mecanismo de transmisién que tuvo lugar en 1907 y sugieren que la crisis fue un
fendmeno de caracter transnacional, lo que implica dar cuenta de las conexiones con
las economias europeas por lo menos, las cuales funcionaron como proveedoras de oro
para aliviar la crisis.3? La dimension internacional permite a los autores enunciar el
mecanismo por medio del cual el flujo monetario de oro se presentd como la soluciéon
al crack3! Esto mediante un analisis econométrico que toma en cuenta las
repercusiones que genero la suspension de pagos en la entrada de oro a los Estados
Unidos.

En este sentido transnacional, también ha habido estudios que buscan
desarrollar la crisis en otras latitudes, ejemplo de ello es el de Joe Martin, titulado The
forgotten credit crisis of 1907. Este se enfoca principalmente en lo ocurrido en Canada
donde tuvo lugar una crisis del crédito en el sistema bancario a la par de lo que sucedia
en Estados Unidos. Para Martin la crisis provocoé la caida del PIB de Canada en un 7.8
por ciento, ademas, de que existié una vinculaciéon con compafas aseguradoras de vida
canadienses y las trust companies en Nueva York. Martin estima que el seis por ciento

de los activos de las compafiias aseguradoras de vida eran stocks provenientes de las

28 BRUNNER y CARR, The Panic of 1907, p. 65.

29 FRYDMAN, HILT y ZHOU, “Economic effects of runs”, p. 903.

30 TALLMAN, Ellis y MOEN, Jon, “The transmission of the financial crisis in 1907: an empirical investigation”,
en Cliométrica, Vol. 12 (2), 2018, pp. 277-312.

31 TALLMAN y MOEN, The transmission, p. 302.
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trust companies neoyorkinas.3? Por lo tanto, la crisis en Canada habria tenido un
comportamiento parecido al panico en Nueva York ya que el crédito también crecié y
en septiembre se contrajo cuando comenzo la crisis. Esto pone a Martin en la linea que
sugiere que la constante expansion del crédito fue la causa principal que desembocé en
la crisis de 1907.33

Existen también algunos estudios sobre la crisis para el caso de Italia y para el
Banco de Francia que descentran la mirada de lo sucedido en los Estados Unidos.34 Esto
da el indicio de que la dimension de la crisis pudo haber sido global y no meramente
nacional como lo argumentan la mayoria de los analisis que hasta ahora se han descrito.
Sin embargo, cabe destacar la ausencia de efectos de esta en otras paises europeos, asi
como de América Latina y Asia.

En cuanto al estudio de la crisis desde América Latina, en el libro Nueva historia
de las grandes crisis financieras, Carlos Marichal dedica un apartado a la crisis de 1907
junto con la de 1914. El estudio hace un recuento del fend6meno financiero enmarcado
dentro de la etapa de la primera globalizacidn, aspecto que la diferencia de las demas.3>

De las visiones mas recientes sobre el crack de 1907 podemos destacar la
intencidén de recuperar una vision que no aisla al fendmeno del contexto mundial de
principios del siglo XX. Ademas, de que se ha ampliado el abanico de las causas de la
crisis, asi como de sus vinculaciones con otros sectores de la economia. Sin embargo,
las limitaciones siguen siendo de caracter estructural, ya que la vision de que la
economia estadunidense solo estaba vinculada con Europa omite aspectos importantes
en la explicacion en su conjunto. Asimismo, la centralidad de la atencion en la esfera

financiera puede sesgar el entendimiento de la totalidad de la crisis y un corte temporal

32 MARTIN, Joe, “The forgotten credit crisis of 1907”, Toronto, University of Toronto, 2014, pp.1-19, p. 4.
33 Otro autor que sostiene esto es A. Piatt Andrew, quien argumenta que el cambio en la politica del tesoro
norteamericano funciond como una manera de expansion del circulante monetario a través de los banco
de Estados Unidos y considera a esta como la principal causa de la crisis que conllevé la subida de precios
y después su caida en 1907; ANDREW, A. Piatt, “The United States Treasury and the Money Market. The
Partial Responsibility of Secretaries Gage and Shaw for the Crisis of 1907”, en American Economic
Association Quarterly, Vol. 9 (1), 1908, pp. 218-231.

34 RODGERS, Mary Tone y PAYNE, James E., “How the Bank of France Changed U.S. Equity Expectations and
Ended the Panic of 1907”, en The Journal of Economic History, Vol. 74 (2), 2014, pp. 420-448. Y BONELLI,
Franco, La crisis de 1907. Una tappa dello sviluppo industriale in Italia, Turin, Einaudi Foundation. 1971
35 MARICHAL, Carlos, Nueva historia de las grandes crisis financieras: una perspectiva global, 1873-2008,
Buenos Aires, Debate, 2009, pp. 71-77.
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que no contemple aspectos de larga y mediana duracion puede llevar a conclusiones

limitadas con respecto al fendmeno.

La crisis y su debate en México
No existen muchos estudios que se enfoquen al estudio de la crisis de 1907 en los paises
de América Latina. Sin embargo, varios textos de caracter mas amplio aportan
informacion sobre la misma como el de Noyes y el de Reinhart y Rogoff, los cuales dan
pistas sobre el impacto de ésta en Chile.3¢ Para el caso mexicano el punto central desde
el que se parte la historiografia es que es debatible si hubo contagio o no, sin embargo,
esta deja entrever que debido a la alta vinculacién con la economia estadunidense, es
muy probable una transmision de la crisis a diferentes regiones del pais, como es el caso
de Marichal y Méndez.3” Para empezar, viene bien retomar dos textos que
considerariamos pioneros en el estudio de las afectaciones de la crisis de 1907 en
territorio mexicano, el de Charles Conant y el de Walter Flavius McCaleb.38

El primero de los dos se titula The banking system of Mexico, en el cual Conant
hace referencia a la crisis en el apartado o capitulo 15 de su obra. En este analisis sefiala
que el sistema bancario mexicano ya se encontraba enfrentado una dura prueba, pues
el rapido crecimiento industrial nacional mostraba un inevitable estancamiento debido
a la limitada estructura comercial nacional y a que los bancos apostaran por invertir en
activos que generaran rapidas ganancias en lugar de inversiones a largo plazo.3° Esto
implicé que los principales bancos mexicanos necesitaran del capital extranjero para su
funcionamiento, ya que requerian cada vez mas capitalizacion y, por ende, rendimiento
para responder las obligaciones adquiridas en mercados externos.

De acuerdo con Conant, el crédito extranjero al sistema bancario mexicano fue

la principal via de contagio de la crisis estadunidense. Cuando el panico sucedi6 la

36 NoYES, Alexander D., “A Year After the Panic of 1907”, en The Quarterly Journal of Economics, Vol.23 (2),
1909, pp.185-212. Y REINHART, Carmen M., y RoGOFF, Kenneth S., Esta vez es distinto: ocho siglos de necedad
financiera, México, FCE, 2011

37 MARICHAL, Carlos y MENDEZ REYES, Jesus, EI Sistema Bancario en México: EI Pdnico de 1907 y su impacto
regional, Observaciones Preliminares, Documento de trabajo.

38 CoNANT, Charles, The Banking System of Mexico, Washington, Government Printing Office, 1910 y
McCALEB, Walter Flavius, Present and past banking in Mexico, Nueva York, Harper and Brothers
Publishers, 1920.

39 CONANT, The Banking System of Mexico, p. 87.
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fuente de inversion via extranjera se restringio y se vio reflejada en la contraccion
sufrida por el sistema financiero, por lo que hace referencia a los discursos de José Yves
Limantour donde acepta la grave situacion para los bancos mexicanos.#? Para Conant,
todo ello tuvo consecuencias de politica econdémica, principalmente con la modificacion
a la ley de instituciones de crédito de 1908 con la finalidad de encausar de buena
manera a los bancos que se habian visto involucrados en las afectaciones. Conant
considera que autoridades mexicanas tuvieron un buen manejo de la crisis a través de
dicha reforma.*! Sin embargo, debido a que su estudio se centra en el sistema bancario
mexicano, el analisis solo identifica el contagio via la caida del flujo de capital extranjero
al sistema, dejando de lado otros factores pertenecientes a la economia real y otros
ambitos de la economia.

El segundo texto, McCaleb, Present and past banking in Mexico se publico diez
afios mas tarde que el de Conant, en 1920. En este caso el analisis de la crisis de 1907 y
su impacto es breve pero conciso, el estudio coincide con Conant en que los problemas
de la crisis iniciaron en México entre finales de 1907 y principios de 1908. Sin embargo,
a diferencia de Conant, incorpora como mecanismo de transmisidn de la crisis la baja
en el precio de productos de exportacion que inicié antes del panico. Para ello retoma
escritos de Limantour en las memorias de hacienda en los que el secretario sefala su
preocupacion sobre los efectos de la crisis estadounidense sobre los precios de las
exportaciones, que pusieron a México en condiciones no favorables antes del crack
bursatil.#?

De acuerdo con Conant, a pesar de que a su parecer México contaba con un mejor
sistema bancario que el estadunidense, esta circunstancia repercutio6 en el impacto de
la crisis, aunque de manera moderada. Conant explica que esto ocurri6 debido a la mala
practica de bancos como el Yucateco y el Mercantil de Yucatan. Ello obligé a Limantour
a emprender acciones como la reforma a la ley ya mencionada, buscando dar liquidez a

las instituciones bancarias involucradas para re-encausar la economia en general.#3

40 CONANT, The Banking System of Mexico, p. 89.
41 CONANT, The Banking System of Mexico, p. 105.
42 McCALEB, Present and past, p. 158.

43 McCALEB, Present and past, pp. 163-178.
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Tanto McCaleb como Conant representan los inicios de la preocupacion por la crisis de
1907 y sus repercusiones en México, ambos se enfocan unicamente en el sistema
bancario, aunque el segundo si reconoce que existian problemas en otras esferas como
el comercio exterior.

Las investigaciones sobre la crisis de 1907 y su impacto en México se retomaron
hasta finales del siglo XX. Abdiel Ofiate da cuenta de los efectos que tuvo la crisis de
1907 sobre el relativamente nuevo sistema bancario mexicano.** Su analisis se centra
en las reformas emprendidas en el sistema bancario por el entonces secretario de
Hacienda, José Yves Limantour.*> La importancia de la integraciéon de la economia
mexicana al orden internacional por medio de la adopcion del patrén oro, la estructura
del sistema bancario mexicano dependiente de capitales externos para su capitalizacion
y la conciencia que tenia el gobierno de Diaz sobre la situacidn internacional en materia
de flujos de capitales y mercancias, son tres aspectos importantes dentro de la
interpretacion de Ofiate sobre la crisis y su impacto. El trabajo plantea ciertas
directrices de investigacion en torno a la condicion internacional de la crisis; asi como
las particulares condiciones bajo las cuales impacté en la economia mexicana,
primordialmente en el sistema bancario y la reaccion que tuvo el gobierno de Diaz por
medio de la Secretaria de Hacienda ante ella, destacando la forma bajo la cual se
solucion¢ el problema. El principal eje de discusién es sobre el impacto de la crisis al
sistema bancario mexicano, aspecto que sera retomado para su discusién por otros
autores.

Un segundo texto que retomo a la crisis y sus consecuencias en México fue la
investigacion de Noel Maurer sobre el sistema financiero mexicano publicado en 2002,
que se enfoca en sus repercusiones en los bancos mas importantes como lo fueron el
Banco Nacional de México (BANAMEX), el Banco Central Mexicano y el Banco de
Londres y México.#® Maurer argumenta que el mas afectado de los tres fue el de Londres

y México. Maurer cuestiona si los bancos mas importantes, y principalmente el

44 ONATE, Abdiel, “La crisis de 1907-1908 y el sistema bancario mexicano”, en LubDLOW, Leonor Y MARICHAL,
Carlos, La Banca en México, 1820-1920, México, Instituto Mora et al, 1998.

45 ONATE, La crisis de 1907, p. 183.

46 MAURER, Noel, The Power and The Money: The Mexican Financial System, 1876-1932, Stanford, Stanford
University Press, 2002, p. 68.
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BANAMEX, fugieron como bancos centrales (si apoyaron como prestamistas de ultima
instancia al resto del sistema bancario), durante el periodo de Porfirio Diaz, llegando a
la conclusion de que no lo hicieron.

Para Maurer la crisis tuvo efectos diferenciados, es decir, el impacto en el sistema
financiero mexicano fue importante, pero dependiendo de la posicion de los diversos
bancos fue la forma de impacto que sufrieron cada uno de ellos. Bancos como el Central
y el de Londres y México no fueron capaces de sortear la crisis de buena manera, lo que
obligé al gobierno federal a la creacion de la Caja de Préstamos para que se encargara
de proveer de liquidez al sistema bancario, lo que los bancos destinados a ello, como el
Banco Central Mexicano, por si solos no habian podido realizar.*” Esto necesariamente
tiene que ver con la pregunta sobre si el sistema financiero mexicano era o no sélido al
momento de encarar la crisis de 1907.

Un trabajo que se involucra en dicha discusién es el articulo “La crisis
internacional y el sistema bancario mexicano, 1907-1909” de Luis Anaya Merchant. El
estudio pone a prueba la tesis de la historiografia porfirista que enunciaba al sistema
bancario como inestable y altamente propenso a recibir los impactos de la crisis.
Ademas, toma al sistema bancario como su eje de analisis para observar el impacto de
la crisis, aspecto que ayuda a entender, de manera mas profunda, las particularidades
del contagio dentro de la estructura mexicana. La investigacion de Anaya avanza en dos
vertientes, la primera, en el impacto regional de la crisis en los bancos y la segunda, en
la estructura bancaria y su conformaciéon como sistema, evaluando su fuerza o
debilidad.

En cuanto a la primera vertiente destaca el caracter diferencial con el que se
contagié la crisis. Anaya propone que los bancos de la regidon de Yucatan mostraron un
comportamiento mas endeble ante su impacto que otros bancos de la region del norte
u occidente. Esto dependié del tipo de cartera que tuvieron los bancos yucatecos, asi
como su vinculacion con el henequén como principal producto de exportacion

financiado por medio de créditos.#® La vinculacion con los bancos de la Ciudad de

47 MAURER, The Power and The Money, p. 66.
48 ANAYA MERCHANT, Luis, “La crisis internacional y el sistema bancario mexicano, 1907-1909”, en
Secuencia, 54, 2002, pp. 154-186, p. 164.
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México abono a la inestabilidad del sistema bancario regional yucateco, principalmente
por medio de la deuda interbancaria entre el BANAMEX y el Banco de Yucatan.

La tesis de Anaya de que el sistema bancario porfiriano no era inestable, como
se proclama en la historiografia convencional, vendria a trasladar la responsabilidad
del impacto de la crisis de 1907 al mal manejo de los estados financieros al interior de
los bancos, asi como a la politica econémica del manejo de reservas bancarias en
metalico o encaje legal, impulsada desde el gobierno de Diaz, y mas especificamente,
desde la Secretaria de Hacienda dirigida por Limantour. Esta es una aseveracion
interesante, ya que abre otra veta de discusion sobre la dimensiéon econémico-politica
de la crisis.#? En términos historiograficos, el trabajo de Anaya permite abordar la
diversidad de interpretaciones sobre la crisis y su impacto en la economia mexicana, y
puntualizar sobre las formas particulares de afectacion segun la distribucion regional y
especializaciéon productiva.

Por su parte, Monica Gémez, en una investigacion sobre la crisis y su impacto en
el sistema bancario mexicano derivada de su tesis doctoral, estudia la situacién interna
del sistema bancario mexicano de principios del siglo XX y busca matizar el impacto de
la crisis en el sistema.>? En el breve escrito, Gémez establece un modelo econ6mico para
medir el grado de liquidez que tenian los bancos mexicanos y apuntar las
particularidades de impacto que tuvo el crack dependiendo de las situaciones
financieras regionales y sus vinculaciones con los grandes bancos de emision como
BANAMEX.5! A partir del andlisis de las finanzas corporativas de los bancos y de su
estado al momento del crack de 1907 Gémez busca comprobar las hipétesis que se
manejaron en la bibliografia sobre los impactos, por lo menos los bancarios, del panico
estadunidense. Gbmez encontré una cierta estabilidad en los balances que sugiere un

escaso impacto de la crisis. Este trabajo mas alla de hacer una simple enunciacion de

49 ANAYA, “La crisis internacional”, p. 183.

50Como resultado de su linea de investigacion Ménica Gémez ha publicado diversos articulos sobre el
sistema bancario mexicano a principios del siglo XX, por ejemplo, GOMEZ, Moénica, “Habia una vez un
sistema de bancos privados emisores de billetes: México, 1897-1910”, En Historia Mexicana, Vol. 60, Num.
4, pp. 2069-21009.

51 GOMEZ, Monica, Shock externo y sistema bancario: el impacto de la crisis mundial de 1907/08 sobre el
sistema bancario de emision mexicano, Cérdoba, Argentina, Departamento de Economia y Finanzas, 2005,
pp- 10-14.
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los efectos de la crisis en el sistema bancario mexicano procura medirlos. Sus resultados
sostienen la tesis que los efectos del impacto externo de la crisis en la esfera bancaria
nacional fueron muy reducidos, es decir, que la crisis no se manifest6 de manera
importante en el sistema bancario mexicano en general.>2

En cuanto a la hipotesis del manejo adecuado de la crisis por parte del gobierno
mexicano, la postura de Gémez contrasta con lo planteado por Anaya sobre la
incapacidad del Estado para sortear los efectos de la crisis. Gomez argumenta la
correcta intervencion de la Secretaria de Hacienda y la creacién de la Caja de Préstamos
para inyectar liquidez al sistema monetario y a los bancos que habian incurrido en un
sobreendeudamiento para que pudieran restablecer los balances en sus estados
financieros. Esta interpretacion abona al debate sobre los impactos diferenciados que
pudo tener la crisis en la economia mexicana, si bien solamente se refiere al sistema
bancario y especialmente a la liquidez al interior de los intermediarios financieros.

Un esfuerzo mas integral del entendimiento de la crisis de 1907 fue el realizado
por parte de Carlos Marichal y Jesis Méndez Reyes quienes destacaron el impacto
regionalizado del crack en el sistema bancario mexicano. El estudio hace un balance
historiografico de la crisis y sefiala la necesidad de hacer una investigacion mas
profunda de ciertos aspectos que habria que tomar en cuenta y su relaciéon con
México.53 Marichal y Méndez llevan a cabo un analisis estadistico de diversas variables
econdmicas como la cantidad de oro, la acufiacién de moneda y el total de moneda en
posesion de bancos, que permite ampliar la perspectiva de las causas y efectos crisis
mas alld de la esfera bancaria y de circulacién de billetes.5* A partir de este andlisis
argumentan que la crisis afectd a la economia mexicana de manera compleja y que no
puede tratarse como un fendmeno solamente bancario. Asimismo, el trabajo explora el
impacto regional de la crisis por medio de una propuesta de division geografica que

clasifica al Norte, el Bajio y la peninsula de Yucatan como las tres zonas de impacto

52 GOMEZ, Shock externo, p. 24.
53 MARICHAL y MENDEZ, El sistema bancario, pp. 1-13.
54 MARICHAL y MENDEZ, El sistema bancario, pp. 27-32.
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diferenciado en el sistema bancario mexicano.5®> Ademads, el estudio aborda las
relaciones del capital extranjero dentro de las instituciones bancarias para dar un
caracter internacional al problema.>¢ Marichal y Méndez concluyen que hay indicios de
fragilidad en el sistema bancario y de la economia mexicana en general. Consideran que
se trata de un tema complejo que no se limita a la circulacion de billetes, sino que podria
ser un problema estructural en la economia mexicana en su conjunto con consecuencias
profundas. El trabajo de Marichal y Méndez ayuda a condensar la situacidn analitica de
la crisis de 1907 y sus impactos en México, y puede juzgarse como un texto que abre
brecha para la continuacion de los estudios del problema.

Otro debate historiografico relevante en torno a la crisis de 1907 es el que
inaugur6 Francois-Xavier Guerra al argumentar que ésta fue una de las principales
causas del declive del régimen porfirista y, por tanto, del surgimiento de un
levantamiento en contra del orden establecido por parte de distintos sectores de la
poblaciéon mexicana.>” En un estudio reciente, Gerber y Passananti evaluan esta tesis, a
partir de un analisis de las estadisticas econdmicas disponibles y concluyen que aunque
el panico financiero de Nueva York si tuvo un impacto en México, no puede
considerarse como una causa de la Revolucién Mexicana debido a su corta duracién.>8
Sin embargo no toman en cuenta factores politicos y sociales provocados por la crisis
que pudieron perdurar hasta el inicio del conflicto civil de 1910.

Una vez expuesta la forma en que se ha estudiado la crisis en términos generales
conviene observar como se ha entendido a las crisis en la historiografia mexicana para

llegar a un concepto mas o menos claro de este tipo de fenémenos.

55 Este aspecto se analiza de mejor manera en los trabajos de GOMEZ, quien propone una metodologia
para estudiar a los bancos de manera particular en sus finanzas y relaciones dentro del sistema bancario
mexicano.

56 MARICHAL y MENDEZ, El sistema bancario, p. 26.

57 GUERRA, Francois-Xavier, México: del antiguo régimen a la revolucion, México, FCE, 1988, pp. 235-242.
58 GERBER, James y PASSANANTI, Thomas, “The US Panic of 1907 and the coming of the Mexican Revolution;
A re-evaluation of claims and evidence”, en Mexican Studies, Vol 31, Num 1, California, University of
California Press, 2021, pp. 35-60.
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Organizacion del texto
A lo largo de esta investigacion exploraremos la crisis de 1907 desde distintas
perspectivas y espacios de andlisis. En cuanto a su dimension internacional, el trabajo
argumenta que la crisis de 1907 tuvo una afectacidon principalmente en el area de
Norteamérica (Estados Unidos, México y Canada). En cuanto a su manifestacion
mexicana este estudio encuentra que en esta se transmitié a través del comercio
exterior mediante dos productos principalmente: el cobre y el henequén. Esto trajo
consigo problemas en la produccién y en la liquidez del sistema bancario,
profundizando aun mas la crisis. Ademas, la crisis provocé que las finanzas publicas
resintieran sus efectos y ocasion6 que el gobierno federal emprendiera medidas de
politica econémica para contrarrestar su impacto. Este estudio sostiene estas medidas
gubernamentales incitaron el descontento social y politico de las clases populares y de
una parte de la élite porfirista en la antesala de la Revolucion Mexicana.

El trabajo comprende dos partes, la primera explora la dimensidn internacional
de la crisis de 1907. El capitulo 1 tiene como propoésito determinar el escenario
internacional en el cual se desenvolvid la crisis de 1907. Busca precisar la forma en que
se desarrollo el fenomeno y dar cuenta de la particularidad de su tiempo y espacio, su
rango de alcance y tendencias en diferentes escalas, internacional y nacional.

El capitulo 2 buscamos describe las particularidades de la economia mexicana
en relacion con la economia mundial y, especificamente, con Norteamérica. Y con ello
establece la conexidon particular de México con la economia de Estados Unidos como
centro de atraccion de acumulacidn, la cual ya manifestaba signos de crecimiento
importante a nivel mundial.

La segunda parte del texto estudia la dimensién mexicana de la crisis y sus
diferencias regionales. Esta parte contempla los cuatro capitulos restantes. El capitulo
3 estudia el inicio de la crisis en México, cuando y a través de qué mecanismos lleg6 al
pais. Este se centra en el comercio exterior vinculado a la economia de Estados Unidos,
principalmente en el cobre y el henequén como dos productos altamente conectados
con la dinamica estadunidense y afectados por la crisis.

El capitulo 4 tiene como proposito explorar en primer lugar la afectacion de la

crisis el sistema financiero por medio de ciertas variables relevantes como la emision
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de billetes, las reservas de metalico, entre otras. Asi como examinar la forma particular
del desarrollo de esta en los bancos de la peninsula de Yucatan, para luego, hacerlo con
el Banco Nacional de México. Esto expresado como otra forma de transmision de la
crisis externa pero también como consecuencia de las condiciones internas que ya
sufria la economia mexicana a la hora del estallido del panico financiero en Wall Street.

Una vez estudiadas las consecuencias en los ambitos del comercio y financiero
mexicano, el objetivo del capitulo 5 es indagar sobre las afectaciones de la crisis a las
finanzas publicas del Estado porfiriano y en las regiones mas afectadas. Entendiendo
que las finanzas gubernamentales sufrieron las consecuencias de la crisis después de
que la contraccion econdmica se hubiera reflejado en los sectores comercial y
financiero. Por ultimo, el capitulo 6 indaga sobre el impacto que tuvo la crisis de 1907
en la politica econémica del gobierno federal mexicano. Asimismo, indaga sobre su
efecto en el escenario politico-econdmico en visperas del estallido revolucionario de
1910. Analiza como la crisis oblig6 al gobierno federal a modificar su politica econémica
para sortear los dafios y, con ello, las consecuencias inmediatas de esas decisiones y sus
repercusiones a mediano plazo.

El trabajo se sustenta en el estudio de diversos tipos de fuentes. Estas
comprenden la revision de diversas publicaciones de prensa de la época (El Economista
Mexicano, La Semana Mercantil, The Mexican Herald, etc), asi como publicaciones
oficiales (Memorias de Hacienda, Memorias de la Secretaria de Fomento, estudios
especializados sobre las finanzas publicas). Ademas, se consultaron acervos histéricos
como el Archivo Historico del Banco Nacional de México, Archivo del Centro de Estudios
Historicos de Grupo CARSO (especificamente sus fondos José Yves Limantour y Enrique
C. Creel), y bases de datos como la de Data For Financial History de Paris y las
estadisticas de la Maddison Project Database.

Ya que se utilizan sobre todo fuentes hemerograficas para reconstruir el devenir
de la crisis, conviene hacer una serie de observaciones precautorias y aclaratorias en
torno a su uso e implicaciones. En esta investigacion se usan notas periodisticas como
uno de los principales sustentos documentales debido a que posibilita acceder,
mediante notas meramente informativas, a una reconstruccioén alternativa de los

hechos y situaciones pertenecientes al fendémeno de la crisis, asi como conocer datos,
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hechos, estadisticas e incluso procesos que no han sido plasmados en otro tipo de
fuentes mucho mas reservadas o restringidas.

Esto lleva consigo también una serie de precauciones y consideraciones
metodoldgicas. Primero cabe resaltar que su uso se hizo tomando en cuenta que para
finales del siglo XIX la prensa mexicana habia dejado de comprender principalmente
columnas de opinién y presentaba mucho mas espacio para las notas informativas.>°
Segundo, debido a que los periddicos de la época pudieran presentar un sesgo
dependiendo si se colocaban a favor o en contra del régimen politico porfirista,®® las
columnas de opinidn se usan para ilustrar aspectos a debate que generaba la crisis, asi
como las diferentes perspectivas de analisis hechas por diferentes personajes de la vida
publica de México. Tercero, por los dos aspectos anteriores se busco diversificar de
manera importante el uso de diferentes periodicos, lo que se tradujo en el empleo de
19 diferentes periodicos a lo largo del periodo de estudio.

Para cumplir con el objetivo general de la investigacion se tomaron en cuenta
cuatro lineas de analisis metodologico. La primera implica la identificacién de redes
directas e indirectas que conectaban a la economia mexicana con la estadunidense por
medio de sectores como el minero del cobre y el agricola del henequén. Asi como el
reconocimiento de flujos de capital estadunidense a México por medio de capitalizacion
de bancos, empresas o incluso préstamos al gobierno federal mexicano. Esto nos
permite visualizar la manera particular bajo la cual se pudo propagar el efecto de la
crisis norteamericana a México.

La segunda linea busca determinar los mecanismos especificos de transmision
bajo los cuales la crisis pudo haberse propagado hacia México y provocado impactos en
los ambitos comercial, financiero, estatal y politico-social. Esto se logra analizando
diversas variables econémicas como la caida en los precios de las materias primas, la
interrupcion del flujo de capitales, los préstamos hacia el gobierno federal y la
descapitalizacidon de los bancos. La tercera se cimenta en la definicion de las zonas

geograficas afectadas por la transmision de la crisis en territorio mexicano. Como bien

59 BURKHOLDER DE LA R0SA, Arno, “El periddico que llegé a la vida nacional. Los primeros afios del diario
Excelsior (1916-1932), en Historia Mexicana, Vol. 58, No. 4, abril - junio, 2009, pp. 1369-1418, p. 1372.
60 BURKHOLDER DE LA R0sA, “El periddico que llego a la vida nacional, p. 1377.
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lo apuntan Marichal y Méndez,! la crisis pudo haber tenido efectos de manera
diferenciada por medio de ciertas industrias distribuidas en diversas zonas geograficas.
Pensar en el espacio como variable que determina las consecuencias de la crisis aplica
para México y todos los espacios geograficos involucrados en el fendmeno. Pensar al
crac en clave espacial puede ser muy util para entender las especificidades de los
efectos de la crisis de 1907 en México a principios del siglo XX.

El cuarto eje articulador del analisis se remite a determinar las consecuencias
del impacto de la crisis tanto en el aspecto econdmico, asi como en el de la economia
politica de México. Las caidas de la produccion y la restriccion de la liquidez en el
mercado monetario generaron, en el ambito politico, el involucramiento de autoridades
como el secretario de Hacienda, José Yves Limantour, y su participacion en la mitigacion
de la crisis.®? Por lo mismo, las repercusiones de la crisis pudieran asociarse a los
albores del descontento social hacia finales de la primera décadad del siglo XX.63

Procuramos contribuir a una fructifera discusién en torno al tema.

61 MARICHAL y MENDEZ, El Sistema bancario, p. 33.

62 GOMEZ, Monica, Shock externo y sistema bancario: el impacto de la crisis mundial de 1907/08 sobre el
sistema bancario de emision mexicano, Cérdoba, Argentina, Departamento de Economia y Finanzas, 2005.
63 MUSACCHIO, Aldo, “La reforma monetaria de 1905: un estudio de las condiciones internacionales que
contribuyeron a la adopcidon del patrén oro en México”, en Secuencia, nim 52, enero-abril, 2002, pp. 163-
196.; y GUERRA, Francois-Xavier, México: del antiguo régimen a la revolucion, México, FCE, 1988.
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CAPITULO 1: INCERTIDUMBRE A NIVEL MUNDIAL: ECONOMIiA MUNDIAL, NORTEAMERICA Y LA

CRISIS DE 1907

Pero acaso tan solo en Inglaterra (y en América) es
posible ser tan inconsciente. En la Europa continental,
la tierra se levanta, pero nadie estd atento a sus ruidos.
El problema no es de extravagancias o de -turbulencias
del trabajo-; es una cuestion de vida o muerte, de
agotamiento o de existencia: se trata de las pavorosas
convulsiones de una civilizacién agonizante. John
Maynard Keynes, Las consecuencias econémicas de la
paz, p. 10.64

INTRODUCCION
Alo largo del devenir historico del capitalismo se han manifestado diferentes crisis. La
simbiosis que estas tienen con el sistema es evidente, tanto que pareciera que son
inherentes a €, tal como lo enuncié Marx en sus apuntes que conforman el tercer tomo
de El Capital.%> Sin embargo, se puede decir que las crisis no suceden todas de la misma
forma y en el mismo tiempo, y es por eso, que es necesario un estudio especifico
poniéndolas en su contexto.

La crisis de 1907 se manifiesta demasiado tarde como parte de la dinamica
econdmica global del siglo XIX, pero también como la antesala de lo que ocurriria
durante el siglo XX.66 Dentro del camulo de crisis del capitalismo, la de 1907 fue una
muy importante para la economia estadunidense, pues es la primera que se origina en
ese pais que tendra consecuencias fuera del mismo. Ubicar el proceso y alcance de la
crisis de 1907 se hace complicado tanto en tiempo como en espacio, ya que por
momentos parece encerrarse en las fronteras nacionales y, por otros, su dinamica
desborda dichos contenedores y adquiere importancia internacional. El objetivo de este

capitulo es determinar el escenario internacional en el cual se desenvolvio la crisis de

64 KEYNES, John Maynard, Las consecuencias economicas de la paz, Barcelona, Editorial Critica, 1987, p. 10.
65 MARX, Karl, El Capital, Tomo III, México, Siglo XXI Editores, 1976.
66 La tesis de que el siglo XX empieza con la Gran Guerra de 1914 se puede observar en HoBSBAWN, Eric,

Historia del siglo XX, Argentina, Critica, 1998, p. 34.
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1907. Buscaremos precisar la forma en que se desarrollé el fenémeno y dar cuenta de
la particularidad de su tiempo y espacio, su rango de alcance y tendencias en diferentes
escalas, internacional y nacional.

El capitulo esta dividido en cuatro apartados, el primero referente a las grandes
estructuras de la economia mundial que anteceden a la crisis, poniendo énfasis en las
conexiones existentes y que se vieron involucradas en la explosion del panico de
octubre de 1907. El segundo, se centra en el desarrollo de una regiéon econémica que
formo6 de manera temprana relaciones estrechas en el area de Norteamérica: México,
Estados Unidos y Canada. Se describe de su dindmica como parte de la economia
mundial para dar cuenta de las conexiones que dieron pauta para el desarrollo de la
crisis. Por ultimo, un tercer apartado explora el momento inicial de la crisis, es decir,
cuando estalla el panico, reconstruyendo, como se da la crisis, su mecanismo de
transmision y sus manifestaciones a lo largo y ancho de la red de la economia-mundo

capitalista (principalmente en Norteamérica) de principios del siglo XX.

ESTRUCTURAS Y CONEXIONES: EL ESPACIO DE LA ECONOMiA MUNDIAL ANTES DE LA CRISIS
A pesar de que la crisis de 1907 puede considerarse como algo que sucedid en sentido
estricto cronolégico en el siglo XX, las tendencias o estructuras de la economia mundial
a las que corresponde muestran una combinacion de las del siglo XIX con las del siglo
XX. Mirar al siglo XIX tiene sentido porque muchos de los actores de las primeras
décadas del siglo XX vieron a ese siglo como una época de prosperidad, crecimiento
econdmico y paz. Ademas, hacia 1907 persistian ciertas tendencias y estructuras que
operaban bajo la 16gica del proceso expansivo del capitalismo decimononico en donde
el Reino Unido era la potencia hegemodnica.®?” Al mismo tiempo, la crisis de 1907

muestra el sello embrionario de la época que se desarrollé después de su acontecer, a

67 TORTELLA, Gabriel, La revolucion del siglo XX: capitalismo, comunismo y democracia, Madrid, Taurus,
2000, p. 52. Esta nostalgia también puede observarse en el libro de John Maynard Keynes, Las
consecuencias economicas de la paz, como se cita al principio de este capitulo. Autores como Hobsbawn,
Wallerstein, Williamson, O'Rourke, y otros adscritos a la teoria de las ondas largas como Kondratieff,
concuerdan en que en la segunda mitad del siglo XIX la economia global tuvo una dindmica importante
en materia de integracién de mercados y tendencias de crecimiento industrial, por lo menos en paises
como Alemania, Estados Unidos e Inglaterra. También apuntan a que la ruptura de estas tendencias de
prosperidad, y que dan nombre a lo que se conoce como la belle epoque, tienen un fin o quiebre en la
conocida como la Gran Guerra. HOBSBAWN, Historia del siglo XX, p. 34.
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lo largo del siglo XX, cuando Estados Unidos se convirtié en la potencia hegemoénica
mundial. En particular, el analisis de la crisis de 1907 muestra que en aquél momento
Estados Unidos tenia ya una influencia econémica preponderante en México y Canada,
pues el radio de alcance de la crisis incluy6 a esos paises. Sin embargo, el que la crisis
no afectara de forma importante al resto del mundo sefiala que su ascendiente global
aun era limitado.

Para entender la crisis de 1907 es, por tanto, necesario estudiar las estructuras
y dinamicas de la economia internacional durante la segunda mitad del siglo XIX y las
que estaban surgiendo en el temprano siglo XX. Para ello, podemos empezar por
caracterizar el siglo XIX como uno en el que la economia fue liderada por el imperio
britanico. Los ingleses inauguraron, después de su salida de las guerras napoleonicas,
una era de paz y de expansion econdmica basada en la difusion y puesta en practica de
los avances generados por la revolucién industrial.®8 La maquina de vapor y el huso
mecanizado llamado Spinning Jenny,%® asi como el aumento de la productividad
agricola en Gran Bretafia,’? entre otros factores, dieron paso a un despegue de la
economia britanica que lo posiciond6 como hegemdén de la economia-mundo
capitalista.”!

Este proceso se puede periodizar en dos fases siguiendo a Arrighi, la fase de
expansion material del ciclo de acumulacion britanico, que iria, a grandes razgos, de
1815 a 1860 y la fase de expansion financiera que abarcaria de 1870 hasta 1914 con el
inicio de la Primera Guerra Mundial.”?2 Durante la fase de expansién material, Gran
Bretafia tuvo un gran aumento en la productividad de la industria textil hasta saturar
del mercado interno. Esto propicié un proceso de liberalizacién que tenia como fin el
colocar los textiles en el mercado mundial y con ello extraer ganancias de la economia

global.”3 Al mismo tiempo, otras regiones del norte de Europa, asi como Estados Unidos,

68 ARRIGHI, Giovanni, El largo siglo XX, Madrid, Akal ediciones, 1999, p. 194.

69 ALLEN, Robert, The British industrial revolution in global perspective, Cambridge, Cambridge University
Press, 2009, pp. 135-155.

70 Boserup, Ester, The conditions of agricultural growth: the economics of agrarian change under
population pressure, Londres, Routledge, 1965.

71 BROADBERRY, Stephen, Accounting for the great divergence, Working Paper, No. 184, Londres, London
School of Economics, 2013.

72 ARRIGH], El largo siglo XX, p. 199.

73 ARRIGH], El largo siglo XX, p. 194.



31

comenzaron a industrializarse, lo que propici6 un aumento de la competencia
intercapitalista, una baja constante de los precios de las manufacturas, un aumento en
el precio de las materias primas y una nueva etapa de colonialismo creciente.”4

Hacia mediados del siglo XIX, Gran Bretafia profundizé la liberalizaciéon de sus
mercados a través de politicas como la derogaciéon de la Ley de Cereales en 1846.7> El
proceso de liberalizacion inaugurd la segunda etapa en la hegemonia politica y
econdmica del imperio britanico correspondiente a la fase de expansién financiera.”®
En ella se estrucutur6 e impulsd una serie de dindmicas que caracterizarian la segunda
mitad del siglo y que marcaron la forma de operar de la economia-mundo de finales del
siglo XIX y principios del XX. Entre ellas se encuentra una revolucion financiera en
diversos paises, la propagacion del patron oro y un creciente predominio del capital

financiero en centros como Londres, Paris y Nueva York.

Estructuras globales, le economia-mundo capitalista antes de la crisis
El proceso de liberalizacidn, la difusiéon tecnoldgica, la creacién de nuevas industrias, el
aumento de la competencia intercapitalista y una creciente integracion de mercados
sentaron las bases de la economia-mundo de finales del siglo XIX durante la etapa de
expansion financiera britanica. De manera paralela, también se dio el ascenso del
Estado liberal y del colonialismo que crearon un periodo de paz sustentado en lo que
Polanyi nombra como un “sistema de equilibrio de poderes”7”

El impulso a la difusion de los avances tecnoldgicos mas importantes en esta

etapa estuvo enfocado en los ferrocarriles, el barco a vapor, el telégrafo y la industria

74 Un estudio que trabaja esta situacion es el de BECKERT, Sven, El imperio del algoddn: una historia global,
Madrid, Critica, 2016; y WILLIAMSON, Jeffrey, Globalization in Historical Perspective, Chicago and London,
The University of Chicago Press. 2003; HoBsBAwWM, Eric, La era del imperio, 1875-1914, Buenos Aires,
Critica, 2009, pp.85-86.

75 WALLERSTEIN, Immanuel, El moderno sistema mundial: el triunfo del liberalismo centrista, 1789-1914,
México, Siglo XXI Editores, 2014, p. 152.

76 ARRIGH], El largo siglo XX, p. 194.

77 POLANYI, Karl, La gran transformacion, Buenos Aires, Juan Pablos Editor, 2013, p. 23; ARRIGHI, El largo
siglo XX, p. 207; y MANDEL, Ernest, Las ondas largas del desarrollo capitalista: la interpretacion marxista,
Madrid, Siglo XXI Editores Espaiia, 198, p. 5. Dentro de esta etapa de expansion financiera también se da
lo que se conoce como la Grand Depresion de 1873-1896 en donde se dio una baja de precios
generalizada mermando las expectativas de ganancia de los empresarios, ARRIGH], El largo siglo XX, p.
194. y MANDEL, Las ondas largas del desarrollo capitalista, p. 11.
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mecanizada. En materia de vias férreas a nivel mundial, Estados Unidos pas6 de 14,518
kilobmetros en 1850 a 386,714 en 1910, Gran Bretafa pas6 de 9,797 a 32,184 y Alemania
de 5,856 a 61,209.78 La expansion de millas en vias férreas muestra cdmo la industria
de los ferrocarriles y el transporte de mercancias crecieron de manera importante
mediante la incorporacion de tecnologias producto de la revolucion industrial y de la
segunda revolucion tecnoldgica.”®

A su vez, los viajes en barco se volvieron mucho mas rapidos debido a la
incorporacion de las nuevas tecnologias del uso del vapor como impulso que pasé a
sustituir a la vela como principal motor maritimo. También la capacidad de carga de los
navios incrementé considerablemente, como menciona Chiswick “la transicion de la
vela al motor de vapor redujo el tiempo de un viaje tipico de cinco semanas en 1840 a
12 dias para 1913”80 La reduccion de tiempos de traslado implico, entre otras cosas, la
opcion de pensar en una migracion temporal que se planteara la posibilidad de regresar
a su pais de origen, es decir, ya no de manera permanente.

En cuanto a los telégrafos, estos se convirtieron en el principal medio de
comunicacion en el ambito comercial y ayudaron a la integracion de los mercados de
mercancias alrededor del globo. En el afio de 1870 las redes comerciales y de empresas
se comunicaban mediante una red de alrededor de 70,000 a 100,000 millas de cableado
oceanico, mientras que para 1890 la estructura ya se habia triplicado. La velocidad de
la informacidn se acelerd, por ejemplo, enviar un mensaje que recorriera 2073 millas
en el afio de 1798 tardaba alrededor de 62 dias en informarse, por otro lado, para el afio
de 1891 la informacién tardaba en llegar un solo dia y recorria 5916 millas.8!

La competencia intercapitalista aumenté a medida en que estas tecnologias se
fueron difundiendo en otros paises, como Estados Unidos o Alemania, y éstos generaron

avances tecnoldgicos en nuevos ambitos como la quimica o la electricidad, en lo que se

78 MITCHELL, Brian, International historical statistics, Cambridge, Palgrave and Springer, 2007, pp. 539.

79 Para ver a mas detalle un desarrollo de las revoluciones tecnoldgicas véase PEREZ, Carlota, Revoluciones
tecnoldgicas y capital financiero: la dindmica de las grandes burbujas financieras y las épocas de bonanza,
México, Siglo XXI Editores, 2004.

80 CHISWICK, Barry y HATTON, Timothy, “International Migration and the Integration of Labor Markets”, en
BorDO, Michael, TAYLOR, Alan, y WILLIAMSON, Jeffrey, Globalization in Historical Perspective, Chicago and
London, The University of Chicago Press. 2003, p. 69.

81 CLARK, Gregory, Adiés a la sopa de pan, hola al sushi, Valencia, Universidad de Valencia, 2007, p. 337.
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conoce como la segunda revolucion tecnolégica.8? Ello produjo una tendencia de larga
duracion de los precios de los productos manufacturados a la baja disminuyendo las
ganancias que obtenia el capital britanico invertido en su industria manufacturera.83
Es por eso que el imperio britanico busc6 la manera de colocar sus excedentes en
esferas de la economia que rindieran un mayor rédito fuera de sus fronteras.84

Todo esto se vio concretado en un proceso de integracion de los mercados de
mercancias, capitales y fuerza de trabajo, en lo que es conocido dentro de la
historiografia liberal como la primera globalizacién.8> Sin embargo, hay que decir que
la integracion de mercados y, por ende, la concrecion del proceso globalizador de la
economia de finales del siglo XIX no fue puramente producto de las virtudes del
mercado. El proceso se benefici6 de manera importante de una presencia de la
estructura colonial y del ascenso de un Estado bajo los postulados liberales como
soporte politico de las transformaciones econémicas y sociales del siglo XIX. Esto tuvo
consecuencias no solamente en los paises del centro de la economia-mundo y sus
colonias, sino también en las naciones independientes de la periferia. Las que formaron
parte de este auge econdmico como proveedores de materias primas y para lograrlo
adoptaron medidas de liberalizacion.8®

La consolidacion de los Estados-Nacion vio su desarrollo junto con el fenémeno
del colonialismo moderno. El proceso de expansion de las principales economias con

posesiones coloniales, principalmente la britanica se dio de forma paralela a la

82 BAYLy, C. A., El Nacimiento del mundo moderno, 1780-1914, Espafiia, Siglo XXI Editores, 2004, pp. 558-
559. PEREZ, Revoluciones tecnoldgicas, p. 36; MANDEL, Las ondas largas del desarrollo capitalista, p. 12;
Clark, Adiés a la sopa de pan, pp. 339-340. Si se quiere ahondar mas en el proceso de reduccién de costos
de transporte puede consultar Crafts, Nicholas y Venables, Anthony ]., “Globalization in history: A
Geographical Perspective”, en BorDO, Michael, TAYLOR, Alan, y WILLIAMSON, Jeffrey, Globalization in
Historical Perspective, Chicago and London, The University of Chicago Press. 2003.

83 TORTELLA, La revolucién del siglo XX, p. 60.

84 ARRIGHI, El largo siglo XX, p. 203.

85 O'ROURKE, Kevin y WILLIAMSON, Jeffrey, Globalization and History: the evolution of a Nineteenth-Century
Atlantic economy, Cambridge Massachusetts, The MIT Press, 1999, p.1. Los factores mas importantes a
considerar son los movimientos o flujos de personas, mercancias y de capitales; asi como la transferencia
de tecnologia movida por la revolucion de los transportes. Otra referencia sobre el asunto es FINDLAY,
Ronald y O'ROURKE, Kevin, Power and plenty: trade, war, and the world economy in the second millennium,
Princeton, Princeton University Press, 2007.

86 CHANG, Ha-Joon, Pateando la escalera: el desarrollo estratégico en una perspectiva historica, México, Juan
Pablos Editor, 2011, p. 30. El ejemplo de la construccién de nacidon de Alemania, pero también paises en
regiones como América Latina y Asia donde se empiezan a consolidar los estados-nacioén.
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integracion de mercados, desarrollo tecnolégico y reduccion de costos de transporte en
la economia mundial.8” La esclavitud contribuy6 también a la expansion del capitalismo
industrial nacido en Inglaterra. Por medio del sistema de plantaciones y el comercio
triangular se pudo acumular capital y generar una economia que favoreciera la rapida
expansion de las tecnologias textiles, principalmente hacia la parte norte de América
(Estados Unidos).88 Esto derivé en el sistema de plantacion de algodon al sur de Estados
Unidos, operado con trabajo esclavo, el cual fue uno de los factores que contribuyeron
a posicionar al pais en la competencia de la economia global y con ello a enbarcar la
acumulacion de capital de la segunda mitad del siglo XIX en una senda de crecimiento
y expansion.??

Como se puede observar, la economia de la segunda mitad del siglo XIX present6
diversas estructuras que se combinaron para manifestarse como un mundo que ya no
solo respondia al imperio britdnico como centro de acumulacion, sino que, se
presentaba como una economia global multipolar donde diferentes actores fueron
surgiendo.’® Desde Alemania en la misma regidn europea, que se edific6 como nacién
en 1870 bajo la tutela de Bismarck,°! hasta Estados Unidos, que con su basto territorio
logr6 empezar a contender por la hegemonia mundial.?2Ahora bien, ademas de los
cambios estructurales enunciados hasta ahora, a ellos se suma los que tuvieron lugar
en la esfera financiera. En el siguiente apartado nos ocuparemos de ese proceso para

contextualizar de mejor manera la crisis de 1907.

87 AUSTIN, Gareth, “Capitalism and the colonies”, en NEAL, Larry y WILLIAMSON, Jeffrey, The Cambridge
history of capitalism: volumen II, Cambridge, Cambridge University Press. 2014, p. 301.

88 WILLIAMS, Eric, Capitalismo y Esclavitud, Madrid, Traficante de Suefios, 2011, pp. 187-198. Aunque la
tesis de Williams, sobre que las colonias dejaron de ser una prioridad para las potencias, se vea puesta
en duda por diversos autores como Austin, sigue siendo un parteaguas para pensar a las instituciones
coloniales en vinculacion con el surgimiento y expansion del capitalismo.

89 BECKERT, El imperio del algodén, p.239

90 BayLy, El Nacimiento del mundo moderno, pp. 537-538.

91 OrRLOW, A history of modern Germany, p. 5.

92 No negamos que en la economia-mundo de finales del siglo XIX estuvieran integradas economias
periféricas ubicadas en Asia, Medio Oriente, Africa y América Latina. Sin embargo, buscamos describir
los centros industriales y de acumulacién mas importantes para la dinamica de la economia global de
esos tiempos y eso nos llevo principalmente a resaltar dos regiones, Europa, principalmente Gran
Bretafa y Alemania, y Estados Unidos. La importancia de la periferia se resaltara mas adelante cuando
se tome en cuenta América Latina en el entramado de la crisis.
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Lo financiero en la economia global antes de la crisis
En la dimension financiera el capitalismo decimondnico, liderado en principio por el
Imperio Britanico, desarroll6 una forma particular de finanzas que acompafaron el
proceso de acumulacidn. La competencia intercapitalista, principalmente entre Francia,
Alemania y Estados Unidos, llevo a que la economia britanica fuera mutando de las
manufacturas hacia un proceso de acumulacion caracterizado por el capital financiero
localizado geograficamente en principio en la ciudad de Londres.?3 El proceso de
globalizacién econdmica implic6 una integracion de mercados incluyendo el de
capitales. Dicha integracion provocé una gran movilidad de capitales y, por ende, de
inversiones por parte del capital britanico en distintos puntos geograficos distintos a la
City. Gran Bretafia para el afio de 1913 ya invertia mucho mas fuera de su pais que
dentro de él y del total de las inversiones que se efectuaban en la economia mundial
alrededor de dos tercios eran inversiones en portafolio a un interés muy bajo.’* Hacia
1913, nueve de los 20 bancos comerciales mas importantes del mundo eran britanicos,
tres eran franceses, cuatro eran alemanes, dos estadunidenses y los dos restantes de
otros paises europeos.?>

A suvez, la creciente movilidad de capital estuvo relacionada con la disminucion
del riesgo soberano que presentaban los distintos paises en la periferia en materia de
atraccion de inversidn extranjera. Flandreau y Zumer muestran una correlacion entre
estas dos variables, concluyendo que ante una mayor integracion financiera mundial
existio un menor nivel de riesgo soberano en los mercados emergentes de 1880 a 1910.
Esta integracidn se vio interrumpida por la crisis de Baring a principios de los noventa
y retomada a partir de la primera década del siglo XX.%¢

La integracion del mercado de capitales y la expansion del flujo del capital
financiero a nivel global trajeron consigo el surgimiento de diversos centros financieros

que concentraron la actividad financiera a nivel mundial. Uno de ellos hegemoénico, la

93 ARRIGHI, El largo siglo XX, p. 195.

94 Cassis, Youssef, Capitals of capital: A history of international financial centres, 1780-2005, Cambridge,
Cambridge University Press, 2006, p. 80; HILFERDING, Rudolf, El capital financiero, Cuba, Instituto Cubano
del Libro, 1971, p. 365.

95 CAsSIS, Capitals of capital, p. 92.

96 FLANDREAU, Marc y ZUMER, Frédéric, The Making of global finance, 1880-1913, OCDE, Development
Centre Studies, 2004, p. 18.
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City en Londres, la cual ya se habia consolidado desde la primera mitad del siglo XIX y
otros mas recientes, como Paris, Berlin y Nueva York que empezaban a tener
importancia a nivel global. Si bien el capital financiero se esparcio por toda la economia
global, para su funcionamiento se necesitaba de ciertas instituciones que hicieran la
labor de acumular y colocar dicho capital en diferentes puntos geograficos de la
economia.’” Estas instituciones fueron los bancos, los cuales experimentaron un
constante crecimiento principalmente en Europa y Estados Unidos. La creacién de
bancos privados alrededor del mundo fue acompafiada por el paso de una banca
privada a una conformada estructuralmente en sociedades por acciones, es lo que
Richard Sylla llama la “revolucién financiera”.”® Esta permitié que los bancos fueran
adaptandose a los cambios en las tecnologias de la produccién y comunicaciones y, por
ende, aumentaran su capacidad de préstamo de capital para la industria y los
gobiernos.”?

La revolucion financiera fue liderada por Gran Bretafia, la cual para 1843 ya
tenia 117 bancos estructurados por acciones capaces de invertir capital en el extranjero
en industrias que demandaban montos cada vez mas grandes de capital. A pesar de la
clausura de algunos de ellos, de 1857 a 1880 estos pasaron de 97 a 128, registrando el
maximo historico de bancos estructurados por acciones.1%0 Este crecimiento contrasta
con periodos anteriores a la segunda mitad del siglo XIX cuando el Banco de Inglaterra
habia mantenido el monopolio de bancos estructurados por acciones capaces de
emprender inversiones grandes dentro y fuera de territorio britanico.

En Francia de 1848 y hasta 1875 surgieron cuatro grandes bancos con una base
amplia de capital siendo el mas importante el Banque de Paris et des Pays-Bas

(Paribas). Los bancos franceses jugaron un papel importante para la inversion en

97 HILFERDING, El capital financiero, p. 60.

98 CAMERON, Rondo, “Introduction”, en CAMERON, Rondo y BovYKIN, V. I, International banking: 1870-1914,
Nueva York, Oxford University Press, 1991, p. 7.

99 SYLLA, Richard, TiLLy, Richard y TORTELLA, Gabriel, “Introduction: comparative historical perspectives”,
en SYLLA, Richard, TiLLy, Richard y TORTELLA, Gabriel, The state, the financial system and economic
modernization, Cambridge, Cambridge University Press, 1999, p. 4.

100 COTTRELL, P. L. y NEWTON, Lucy, “Banking in England and Wales: 1826-1844", en SYLLA, Richard, TILLY,
Richard y TORTELLA, Gabriel, The state, the financial system and economic modernization, Cambridge,
Cambridge University Press, 1999, p. 76.
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industrias como la ferrocarrilera, la metalurgica, la quimica y la inversién publica.101
Paris como centro financiero y sus bancos formaron una especie de red intraeuropea y
a nivel mundial funcionaron como clearinghouse en cooperacion entre bancos alemanes
y la heute finance de la época, entre ellos la familia Rothschild.102

En Alemania, a partir de 1850 el crecimiento industrial impuls6 la necesidad de
inversion no solo en la economia nacional, sino regional. Este nuevo tipo de inversiones
implicaban montos mas grandes de capital ya que tendian a invertirse en industrias
como la del acero en Bélgica y la de los ferrocarriles. Uno de los principales bancos que
se vieron involucrados en este tipo de inversiones fuera de Alemania fue el Deutsche
Bank, el cual, para lograr los montos de inversion necesarios cooperd con bancos
franceses por medio de una intervencion diplomatica.193

Del otro lado del Océano Atlantico, en Estados Unidos de 1870 a 1913 se pasé de
2,164 bancos regionales a 17,376 bancos en la misma categoria. En términos de
depdsitos se pasd de un total de 925 millones de délares en 1870 a 12,285 millones de
dolares en el sistema bancario en su totalidad justo antes del estallido de la Gran
Guerra.1%4 Algunos bancos privados de Estados Unidos tenian presencia en Londres y
se encargaron de dos tipos de financiamiento, el primero, mover mercancias a través
del Atlantico y, el segundo, financiar operaciones industriales dentro de territorio
estadunidense. Por ejemplo, London’s Morgan & Co. transitd de financiar industrias
como la textil a comprar y vender acero para la construccién de los ferrocarriles
estadunidenses.10

La integracidn de los distintos mercados y la reubicacion de las industrias que
lideraron la acumulacion de capital conllevaron a su vez el desarrollo de sistemas
bancarios capaces de colocar el capital suficiente en localizaciones fuera de los espacios
nacionales. También crearon una red financiera importante con la presencia de grandes

financieros que cooperaban y encausaban las inversiones a través de sus canales

101 BonNIN, Hubert, “The case of french banks”, en CAMERON, Rondo y BovYKIN, V. L., International banking:
1870-1914, Nueva York, Oxford University Press, 1991, p. 73.

102 BoNIN, “The case of the French banks”, p. 75.

103 CAMERON, “Introduction”, p. 16.

104 CAROSSO, Vincent P., y SyLLA, Richard, “U.S. banks in international finance”, en CAMERON, Rondo y
BovykiN, V. 1, International banking: 1870-1914, Nueva York, Oxford University Press, 1991, p. 52.

105 CAROSSO Y SYLLA, “U.S. Banks in international finance”, p. 58.
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administrativos, a esto que Polanyi llamo6 la Haute Finance.1°¢ Todo ello coordinado o
cimentado en un sistema monetario internacional caracteristico de la época, el patron

oro.

El patrén oro como “elemento integrador” de la economia global
Los cambios descritos en la economia-mundo capitalista tuvieron como contraparte el
desarrollo de un sistema monetario que servia como una especie de pegamento de todo
este entramado econdmico, politico y social, nos referimos al patrén oro.197 Este
sistema monetario internacional se origin6 en el imperio britanico con base en las
legislaciones monetarias de 1816 y 1817 entrando en vigor desde 1821 y
manteniéndose en vigencia hasta el inicio de la Gran Guerra en 1914.198 Sin embargo,
no fue hasta la segunda mitad del siglo XIX cuando distintos paises fueron adoptando al
oro como la moneda metalica de transacciones en el comercio internacional.1%®

El mecanismo del patrén oro fue el encargado de regular la economia global y
sus participantes por medio de su peculiar forma de mover los flujos de oro a través de
las economias nacionales.!’0 Este sistema monetario internacional sirvi6o para
mantener el equilibrio de poderes por medio de una suerte de solidaridad entre los
centros financieros de la época y, de mediacion entre los intereses nacionales y las
configuraciones globales que se suscitaron en el periodo.111

En un primer momento, hay que entender lo que se plantea en el sistema ideal
del patrén oro y como permitia, en teoria, equilibrar los rubros econémicos de los
paises pertenecientes a este. El patron oro seria como una orquesta que esta unificada

por el arbitraje y que se regula por medio de la determinacion de los precios y la tasa

106 POLANYI, La gran transformacion, p. 24.

107 POLANYI, La gran transformacion, p. 22.

108 KEMMERER, Edwin, Oro y patron oro: historia de la moneda oro, su pasado, presente y futuro, Buenos
Aires, Editorial Sudamericana, 1958, p. 68.

109 EICHENGREEN, Barry, Globalizing capital: a history of the international monetary system, Princeton,
Princeton University Press, 1996, pp. 15-20.

110 EICHENGREEN, Globalizing capital, p. 26.

111 POLANYI, La gran transformacion, p. 43; y EICHENGREEN, Globalizing capital, p. 32.
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de interés en el mercado mundial.!’? Esto haria que el oro fluyera de manera natural
entre las cuentas nacionales de los paises equilibrando sus balanzas y evitando
desequilibrios peligrosos para algtn pais u otro en materia del flujo de capitales que, a
su vez, encontrarian la mejor localizacion para su inversion a través de los
intermediarios financieros pertinentes, principalmente los bancos.

Si bien en teoria todos los participantes verian sus cuentas ajustarse de manera
automatica, en la practica no fue asi. Solo los paises del centro o dominantes en la
economia mundial, como Reino Unido, Estados Unidos, Francia, lograron sacar ese
beneficio del sistema monetario, mientras que paises periféricos de regiones como
América Latina, Africa, y otras, mostraron una constante inestabilidad que
correspondid a los ciclos liderados por los flujos de capital extranjero hacia dichos
paises. Todo esto, dejéo un sistema de contrastes, mientras que unos lograban la
estabilidad prometida, otros sufrian las asimetrias de una economia mundial todo
menos equitativa.l13

Como bien ha analizado Gianandrea Nodari, se puede ver que el sistema
monetario del patrdén oro fue todo menos un mecanismo de autoajuste de la economia
mundial. Los diversos paises que se adhirieron a él fueron adoptando estrategias para
evadir el mecanismo del llamado trilemma de la politica monetaria,!* ya sea
manipulando el precio al que compraban el oro o manipulando los tipos de cambio en

el mercado externo provocando una influencia de mercado que respondia a los

112 McCLOSKEY, Donald N., y ZECHER, ]J. Richard, “How the gold standard worked, 1880-1913”, en
EICHENGREEN, Barry y FLANDREAU, Marc (Editores), The gold standard in theory and history, Nueva York,
Routledge, 1997, pp. 57-75, p. 58.

113 TRIFFIN, Robert, “The myth and realities of the so-called gold standard”, en EICHENGREEN, Barry y
FLANDREAU, Marc (Editores), The gold standard in theory and history, Nueva York, Routledge, 1997, pp.
140-160, p. 147; NoDARI, Gianandrea, La quimera del oro: el sistema monetario mexicano durante la época
del patron oro internacional, 1902-1934, Tesis de doctorado, México, El Colegio de México, 2017. p. 24.
114 E] trilemma de la politica monetaria establece que los paises participantes del comercio internacional,
en materia de su politica monetaria, deben establecer dos de tres objetivos mediante ella. Estos tienden
a elegir entre la independencia de la politica monetaria, la estabilidad del tipo de cambio y la libre
movilidad de capitales. En la decision de los paises es imposible tener los tres, por lo que se debe
sacrificar uno de ellos a la hora de aplicar la politica, es decir, si se opta por tener una estabilidad de tipo
de cambio y mantener autonomia de la politica monetaria, se sacrifica la libertad de capitales, y asi
sucesivamente con las tres opciones que se plantean. Véase KRUGMAN, Paul y OBSTFELD, Maurice, Economia
internacional: Teoria y politica, Madrid, Pearson Education, 2006, p. 686.
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intereses, principalmente a los paises con mayor capacidad adquisitiva.l1> Todo ello se
veia reflejado en contrastes entre ciertos paises, en los cuales, al parecer la diferencia
estaria en la existencia, o no, de una especie de banca central, aspecto que nos remite
inmediatamente a la capacidad de regulacion de parte de los gobiernos nacionales para
impulsar una politica monetaria auténoma dentro de sistemas bancarios
caracterizados por bancos de emision meramente privados.116

Sin embargo, podemos ver al patrén oro, no como las “reglas del juego” de la
economia mundial, sino como una institucion econémica que se credé como parte del
proceso de expansion del capitalismo decimondnico. El patrén oro provocéd que los
paises establecieran politicas monetarias que, en lugar de perseguir el objetivo del
balance en sus cuentas nacionales, tuvieron como finalidad aprovechar su posicion
dentro del entramado econémico mundial y sacar el mayor provecho posible para hacer
frente a los problemas que el mismo sistema monetario traia consigo. Es asi como el
patréon oro termind por impulsar politicas proteccionistas dentro de los estados
amenazando el orden liberal que se erigio en el siglo XIX.117

Dentro de esta economia mundial, 1a cual tenia centros mas dindmicos que otros,
que mostraba ciertas industrias dominantes y, se relacionaba de manera dispar
mediante el patréon oro, fueron surgiendo espacios regionales con una mayor
integracion econdmica, como el que surgié en Norteamérica. En la segunda parte de
este capitulo buscaremos describir ese espacio y con ello sus propias conexiones para

poder contextualizar de mejor manera el acontecer de la crisis de 1907.

NORTEAMERICA DENTRO DE LA ECONOMiA MUNDIAL
Como se ha visto hasta ahora, la economia mundial del siglo XIX se caracterizé por una
integracion de los mercados de capital, personas y mercancias. Esto provocdé que
diversos paises fueran emergiendo como centros atractores de industrias y, por ende,

desplegaran dinamicas de acumulacion de capital al interior de sus zonas de influencia.

115 BLOOMFIELD, Arthur Irving, Monetary policy under the international gold standard: 1880-1914, Nueva
York, Federal Reserve Bank of New York, 1959, pp. 52-59.

116 POLANYI, La gran transformacion, p. 270.

117 POLANYI, La gran transformacion, p. 270.
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El pais mas importante que surgié como consecuencia de esto fue sin lugar a dudas
Estados Unidos, el cual consolidaria su poderio hasta ya entrado el siglo XX.118

Estados Unidos, debido a su propia dinamica econdmica, establecié con el
tiempo una zona de influencia importante que involucré a diversos paises en el area
ubicada en el norte de América y que se estructurd con base en redes e industrias
especificas. Estas establecieron conexiones entre los paises que participaron de ellas,
como fue el caso de México y Canada. Para exponer este punto empezaremos por
describir las caracteristicas de la economia de los Estados Unidos y como esta fue

forjando su integracion en el norte de América.

El capitalismo de Estados Unidos y su dindmica de acumulacion
Si bien la economia estadunidense empezo6 un proceso de modernizacion desde finales
del siglo XVIII, fue durante todo el siglo XIX que esta tom¢6 el rumbo del crecimiento
moderno. Este proceso combindé dos ejes fundamentales, el primero fue la
incorporacion de tecnologias de vanguardia que permitieron elevar de manera rapida
la productividad; y el segundo, fue la extension y colonizacidén del territorio que se dio
a mediados del siglo en direccion al oeste del pais. Estos dos ejes permitieron que
Estados Unidos pudiera tener un crecimiento tanto intensivo como extensivo, es decir,
acelerado por el cambio tecnolégico en el caso del primero y con niveles de produccion
muy grandes en caso del segundo.!1?

El primer elemento incluy6 la adoptacion de los ferrocarriles y el telégrafo, que
pasé de tener 14,518 kilometros de vias férreas en 1850 a 386,714 en 1910, lo que
implicé un fortalecimiento de un mercado nuevo al interior del pais nutrido por las
mismas tendencias globalizadoras en materia tecnoldgica.l?? Dicho proceso fue
acompanado por el flujo masivo de migrantes llegados de Europa con la intencién de
poblar territorio nuevo para ellos y la instauracién de una politica de educacion masiva.

Ademas, se estableci6 una red bancaria a lo largo y ancho del territorio estadunidense

118 ARRIGHI, El largo siglo XX, pp. 322-359.

119 PANITCH, Leo y GINDIN, Sam, La construccion del capitalismo global: La economia politica del imperio
estadunidense, Madrid, Akal, 2015, pp. 47-48.

120 MITCHELL, International historical statistics, pp. 539.
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que permiti6 hacer circular el dinero y el crédito impulsando asi la produccion.1?! Esto
promovié el inicio de una senda de crecimiento en industrias de caracter tecnologico
de punta, en ese momento, como fue la produccion de acero y el uso de combustibles
fésiles. En Estados Unidos, como en Europa, se pasé de usar combustibles de biomasa,
como la lefia, a combustibles extraidos del subsuelo a gran escala, lo que combinado con
la politica educativa y tecnoldgica forjo uno de los pilares de la industrializacion del pais
americano.?? La produccion de carbon se vio acrecentada de manera importante a
partir del afio de 1870,123 y con ello el florecimiento de la industria ferrocarrilera.

Este proceso conllevé la creacion de nuevas industrias principalmente en la
costa Noratlantica, como la de papel, tintes para textiles y armas de fuego, entre otras.124
La abundancia de recursos naturales y la escasez de mano de obra calificada llevaron a
lo que se conocié como el “American system”, un proceso que privilegiaba la produccion
masiva de productos estandar, fabricados mediante una mayor division del trabajo y
con menor ahorro de materia prima, en relaciéon con los procesos de otros paises
industrializados. Todo esto derivé en un aumento de la productividad, pero no de
manera automatica, por lo que fue esencial que se acompafiara de politicas
proteccionistas que permitieron competir con los productos manufacturados

extranjeros y superar los niveles de crecimiento de paises europeos.12>

121 ALLEN, Robert, Global economic history, p. 79.

122 1 gvy, Ages of american capitalism, pp. 238-239.

123 National Bureau of Economic Research, Total Coal Production for United States
[A01210USA448NNBR], retrieved from FRED, Federal Reserve Bank of St. Louis;
https://fred.stlouisfed.org/series/A01210USA448NNBR, August 17, 2021.

124 LEVY, Ages of american capitalism, p. 245.

125 ALLEN, Robert C., Global economic history: a very short introduction, Oxford, Oxford University Press,
2011, p. 80.
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Grafica. 1.1. PIB real de Estados Unidos, 1850-1914 (millones de délares de
2012)
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Fuente: Elaboracion propia con base en Samuel H. Williamson, "'What Was the U.S. GDP Then?'
MeasuringWorth, 2021.

Grafica 1.2 PIB per capita, Gran Bretafia, Alemania y Estados Unidos, 1850-1914
(miles de do6lares de 2011)
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La economia estadunidense pasé de ser una dependiente del sector agricola a
una donde la riqueza generada se concentraba en la industria manufacturera.l?¢ En la
grafica 1.1 se puede observar como la senda de crecimiento del PIB real en Estados
Unidos tiene una pendiente elevada desde 1850 y que se acentua a partir de 1880 hasta
el inicio de la Primera Guerra Mundial. En términos de PIB per capita Estados Unidos
tuvo un proceso ascendente, aunque con muchas mas oscilaciones que en el PIB real
(ver grafica 1.2). Si bien hasta 1878 registroé niveles por debajo de Gran Bretafia, para
los inicios del siglo XX logr6 rebasarlo, aspecto a destacar y tomar en cuenta en la
composicion de la economia mundial de principios del siglo XX. Esto le permitié a
Estados Unidos competir directamente por la naciente hegemonia de la economia
mundial junto con Alemania y Francia, dichas competencia gener6 diversas tenciones,
las cuales fueron libradas en el terreno politico unos afios después con la Primera

Guerra Mundial.

Redes y conexiones norteamericanas: el alcance regional del proceso de
acumulacién estadunidense
Estados Unidos aumento considerablemente su volumen de comercio como porcentaje
a nivel mundial que pas6 de 8.8 por ciento en 1870 a 11.1 por ciento en 1913.127 Este
aumento de las transacciones comerciales implic6, a su vez, una mayor conexion con
otros nodos de la economia mundial, pero también con nuevos paises que buscaban
insertarse de alguna manera a su dindmica. Existieron un cimulo de industrias que se
convirtieron en los pilares de acumulacion dentro del vasto territorio norteamericano.
Algunas de ellas tuvieron influencia mas alla de las fronteras de Estados Unidos,
inicialmente de forma preponderante en sus paises vecinos.

En el caso mexicano las empresas norteamericanas tuvieron un papel

fundamental en el desarrollo minero, ferrocarrilero y de productos agricolas para la

126 GALLMAN, Robert E., “Economic Growth and Structural Change in the Long Nineteenth Century”, en
ENGERMAN, Stanley L. y GALLMAN, Robert E., The Cambridge economic history of The United States. Vol 1],
Cambridge, Cambridge University Press, 2008, p. 50; LEVY, Ages of american capitalism, p. 344.

127 LAKE, David A., “International Economic Structures and American Foreign Economic Policy, 1887-
1934”, en World Politics, Vol. 35, No. 4, Cambridge, Cambridge University Press, 1983, pp. 517-543, p.
525.
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exportacidon, como el henequén, que fueron de suma importancia para el proceso
modernizador econdmico durante el periodo liderado por Porfirio Diaz.128 Por otro
lado, en Canada se establecieron industrias como la de la madera y los ferrocarriles, de
cierta manera en paralelo con la dinamica estadunidense y su vigoroso crecimiento
econdmico.!?°

El proceso de influencia e integracion regional que lider6 Estados Unidos en el
area de Norteamérica vino, principalmente, a través de las relaciones comerciales
provocadas por el crecimiento econdémico y poblacional que caracterizo la trayectoria
estadunidense. Las empresas estadounidenses construyeron, mas alla de sus fronteras,
la infraestructura necesaria para el transporte de mercancias en ambos sentidos, tanto
para lograr las exportaciones, como para lograr introducir las materias primas
necesarias para el proceso industrializador en la segunda mitad del siglo XIX.

En Canadad durante la primera mitad del siglo XIX se inici6 un proceso de
modernizacion de la infraestructura de transporte que le permitié participar el boom
econdmico de Estados Unidos. A través de la construccion de canales fluviales,
principalmente en la zona este de su territorio, resolvieron el obstaculo natural que
ponia el aguay, especificamente las cataratas del Niagara, para el comercio entre ambos
paises.130

Durante la segunda mitad del siglo XIX, los ferrocarriles unieron ambos
mercados, intensificando la integracidn. A partir de 1848 la economia canadiense tuvo
lo necesario para impulsar la construccion de la red ferroviaria que la conectara con
Estados Unidos. El vinculo empez6 por desarrollar un ferrocarril que conectara

Montreal con los puertos libres en el Atlantico para después extenderse y llegar a

128 Sobre los textiles hay que destacar los trabajos de Aurora Goémez Galvarriato, véase su obra GOMEZ-
GALVARRIATO, Aurora, Industria y revolucién: Cambio econémico y social en el valle de Orizaba, México,
México, Fondo de Cultura Econémica, 2016; o GOMEZ-GALVARRIATO, Aurora (Coordinadora), La industria
textil en México, México, Instituto Mora, 1999. Para el caso de los ferrocarriles tenemos las obra cumbre
de COATSWORTH, John H., El impacto econémico de los ferrocarriles en el porfiriato. Crecimiento contra
Desarrollo, México, Era, 1984; asi como los trabajos de Sandra Kuntz que lo que buscaron fue poner a
prueba la tesis del trabajo pionero de Coatsworth, véase KUNTZ FICKER, Sandra, Empresa extranjera y
mercado interno. El Ferrocarril Central Mexicano, 1880-1907, México, El Colegio de México, 1995.

129 McInNIS, Marvin, “The economy of Canada in the nineteenth century”, en ENGERMAN, Stanley L. y
GALLMAN, Robert E., The Cambridge economic history of The United States. Vol 11, Cambridge, Cambridge
University Press, 2008, pp. 57-108.

130 McINNIS, “The economy of Canada”, p. 83.
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Portland, Maine. También, se construyeron ferrocarriles que conectaron Canada con
Michigan y por su puesto llegando hasta Nueva York. Este proceso de expansion
ferroviaria estuvo a cargo de la compaifiia “The Great Western Railway of Canada”. Para
1867 ya habia 2,600 millas de vias en operacion mientras que 17 afios antes tan solo
hubo 54 millas funcionando.!31

Estados Unidos forjé un vinculo con Canadd mediante la comunicacién
econdmica con Montreal y su area de influencia, provocando una dindmica de
intercambio importante, no solo en materia de mercancias, sino también de tecnologia
y de capitales. Si bien la industria textil fue desarrollandose de manera lenta del lado
canadiense, la industria de la madera tuvo un impulso importante mediante la
introduccion de tecnologia desarrollada por los estadunidenses, asi como otras
industrias como la de keroseno como consecuencia del desarrollo de la industria
petrolera. Esto amplié el espectro del mercado de Estados Unidos y propicié la
gestacion de un area geografica transnacional que fungié como foco de la acumulacion
de Estados Unidos y de Norteamérica en general, justo donde se da el epicentro de la
crisis objeto de esta investigacion.

En Norteamérica, el otro socio importante para Estados Unidos fue México
debido a su cercania y a su posicion estratégica.l3? La conexion entre la economia
mexicana y estadunidense se fue dando a medida que la nacién sajona lograba
posicionarse en la economia mundial y que las vias de transporte se estructuraban con
la finalidad de vincular via terrestre y maritima a ambas naciones.133 La necesidad del
transito de mercancias mexicanas con la creciente demanda estadunidense y viceversa,
asi como las mercancias producidas por Estados Unidos y su colocacion en mercados
como el mexicano promovieron el alcance regional de la dinamica de acumulacién en
este polo de la economia mundial.

El comercio mexicano creci6 en importancia con relacion con los Estados Unidos,

para 1890 mas del 70 por ciento de las exportaciones mexicanas iban hacia la economia

131 McINNIS, “The economy of Canada”, pp. 83-84.

132 RiGguzzl1, Paolo, ;Reciprocidad imposible?: La politica del comercio entre México y Estados Unidos, 1857-
1938, México, Instituto Mora-El Colegio Mexiquense, 2003, p. 23.

133 KuNTZ FICKER, Sandra, El comercio exterior de México en la era del capitalismo liberal, 1870-1929,
México, El Colegio de México, 2007, p. 147.
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estadunidense y para 1900 las importaciones provenian del pais vecino del norte en
mas del 50 por ciento.!3* Hacia finales del siglo XIX, la economia mexicana se
encontraba altamente integrada a la economia mundial y particularmente con la
economia de Estados Unidos, la cual comenzaba a disputar la hegemonia mundial.

Los canales de comunicacion entre ambas economias fueron, en primer lugar, la
implementacion de una red ferroviaria que conectaba el centro del pais en direccion al
norte, facilitando el transito de las importaciones y exportaciones; y, en segundo lugar,
los puertos maritimos que usaban una via mas tradicional que los mismos ferrocarriles,
el barco como mecanismo para la carga de mercancias. Hacia 1870 dicha conexidn se
daba principalmente mediante el mar vinculando a Nueva York con puertos como el de
Tampico, Veracruz y un poco mas tarde Progreso en la peninsula de Yucatan. Una vez
construidas las vias férreas que comunicaron ambas naciones, el ferrocarril adquiri6
mayor importancia como forma de conexidn, via San Antonio, Paso del Norte y, por
ultimo, Arizona.135

De esta forma se fue creando una especie de espacio norteamericano que tuvo
como centro a Nueva York extendiendo su influencia tanto a Canad4, en la costa este del
Atlantico, como a México en Yucatan mediante Progreso y a través de la frontera en
puntos como Arizona. Es en este contexto en el que se originé la crisis de 1907,
justamente en Nueva York ocasionando problemas en la zona de influencia de este nodo
norteamericano. El siguiente apartado trata precisamente de esta y la forma particular

en que se desarrollg, asi como su alcance e implicaciones generales a nivel mundial.

LA CRISIS, EL ESTALLIDO DEL PANICO EN NUEVA YORK Y SUS DISTINTAS EXPRESIONES EN
LA ECONOMiA MUNDIAL
La crisis de 1907 se caracterizé por su impacto en la economia estadunidense y su
aparente origen en la esfera financiera de uno de los centros de la economia mundial,
Nueva York. A primera vista esta aparece como un panico financiero ubicado en Wall

Street y provocado por meras especulaciones. Sin embargo, la crisis financiera de 1907

134 KUNTZ FICKER, EI comercio exterior de México, p. 148.
135 KUNTZ FICKER, EI comercio exterior de México, p. 119.



48

no solo fue resultado de problemas en el sector financiero, sino que resulté de la
convergencia de fuerzas discretas provenientes de distintos ambitos que crearon una
“tormenta perfecta” pero compleja, que no se redujo a un simple panico financiero.!36
Los precios de las acciones vieron serias afectaciones en industrias como los metales,
los ferrocarriles, materias primas como el azucar, entre otras.137 Incluso tuvo como
resultado la reforma del sistema financiero y bancario estadunidense con la creacion

de la Reserva Federal en 1913.138

El marco de la crisis: red y tendencias que envolvieron al episodio de 1907
La economia estadunidense lleg6 a la crisis con una serie de tendencias de largo plazo
que anunciaban una época de bonanza y prosperidad. El crecimiento econémico y la
estabilidad eran algo que se habia mantenido desde finales del siglo XIX y parecia que
se sostendria en la primera década del XX. A su vez, la inversion de capital fijo crecié de
manera importante en los ultimos 30 afios antes de la crisis y tuvo lugar un proceso de
concentracion industrial que llevo a la consolidacién de alrededor de 1800 compafiias
en solo 93 corporaciones.3? Por ello, las llamadas trust companies acrecentaron mucho
su presencia en la economia de Estados Unidos desde principios de siglo. Aunado a eso,
el proceso se complementd con el crédito permitido por parte del Tesoro
estadunidense, que pasé de 40 a 90 millones de délares durante el afio de 1902, y la
erogacion de una serie de iniciativas de ley anti-monopolio que buscaban combatir
dicha concentracion industrial.140

De 1897 a 1906 el precio de las acciones de las principales industrias
estadunidenses, asi como el de las materias primas (commodities) y las manufacturas,

tuvieron un crecimiento.'#! También tuvo lugar una tendencia inflacionaria importante

136 BRUNNER y CARR, The Panic of 1907, pp. 2-3.

137 FORBES, “Notes on the Financial Panic of 1907”, pp. 81-82.

138 WHITE, “Que se establezca una supervision”, pp. 17-78.

139 BRUNER y CARR, The Panic of 1907, pp. 7-9.

140ANDREW, “The United States Treasury, p. 223. Esto coincide con una de las tendencias explicativas de
Reinhart y Rogoff sobre las causas de una crisis financiera. REINHART, Carmen M., y ROGOFF, Kenneth S,
Esta vez es distinto: ocho siglos de necedad financiera, México, FCE, 2011, pp. 263-270; Para ver mejor el
proceso que sufrio la economia estadunidense durante el siglo XIX, véase LAMOREAUX, Naomi R., The great
merger movement in American business, 1895-1904, Estados Unidos, Cambridge University Press, 1985.
141 ANDREW, “The United States Treasury”, pp. 226-228.
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con un aumento de los precios entre 40 y 50 por ciento entre 1897 y 1914.142 Sin
embargo, a pesar de la tendencia préspera en el precio de la mayoria de los productos,
también hubo un constante decrecimiento del precio del cobre. Este proceso
correspondid con el caracteristico proceso especulativo que precede naturalmente a la
ocurrencia de una crisis.

Como ha desarrollado Kindleberger a lo largo de su obra, las crisis econémicas y
financieras normalmente muestran un proceso de sobreacumulacion en industrias
estratégicas y, con ello, la creacion de una burbuja especulativa que termind por
romperse y provocar la caida critica en los precios y, asi, una interrupcion en el proceso
de acumulacion.’#3 En 1907 fue precisamente la industria del cobre la que fue objeto de
esta sobreacumulacion y especulacion debido a las altas expectativas en su uso para la
electrificacion mundial y su alta demanda provocada por el desarrollo urbano mundial
de finales del siglo XIX y principios del XX. Lo que se tradujo en una sobreinversion
cuprifera en el periodo de 1902-1906 antes de que el precio de la materia prima cayera
impactando en la trayectoria de la economia estadunidense y su area de influencia,
incluyendo a México.144

En cuanto los aspectos coyunturales, a finales de 1906 e inicios de 1907
empezaron a surgir una serie de situaciones que rompian con las inercias de mediano
y largo plazo. Todo empez6 con la subida de las tasas de interés por parte de los bancos
centrales europeos, principalmente el Banco de Inglaterra, asi como el Banco de Francia
y el de Alemania. Ademas, en Estados Unidos, como resultado del terremoto que
acontecié en San Francisco en 1906 y el aumento de demanda de crédito para la
reconstruccion, la tasa de interés también subi6 y encarecio la vida, manifestandose en
una baja en el precio de los bonos del Tesoro.14>

Ya entrado el afio de 1907, debido al impacto del terremoto, empezd una
tendencia decreciente del precio de las acciones de alrededor de un 7.7 por ciento en el

indice principal. Especificamente, en el mes de marzo, los dias 9, 13, 23 y 26 las acciones

142 FRIEDMAN y SCHWARTZ, A Monetary History, p. 135.

143 KINDLEBERGER, Manias, panics and crashes, pp. 24-25.
144 REINHART y ROGOFF, Esta vez es distinto, p. 266.

145 BRUNER y CARR, The Panic of 1907, p. 15.
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bajaron un 9.8 por ciento afectando industrias como las de la navegacion, la mineria, el
acero, el hierro y los ferrocarriles.1#¢ También, desde mayo de ese afio, empezaron a
sentirse los efectos de la subida de la tasa de interés mediante una contraccion
monetaria que terminé por profundizar mas los efectos de la caida de los precios de las
acciones.!#” Por ejemplo, las acciones de la US Steel Corporation cayeron en un 25 por
ciento en sus libros en agosto de 1907 en comparacion con el mismo mes en 1906, en
parte por la baja en la demanda de hierro, acero y las malas condiciones del mercado
del cobre.#8 La economia estadunidense lleg6 al mes de octubre, con signos de alerta
en algunos mercados y ciertas sefiales de la economia mundial, principalmente en el
area de Europa. Esto dio paso al acontecimiento suscitado en Wall Street y conocido

como el panico de octubre.14?

El panico de octubre, Wall Street y su transmision
En Wall Street, Nueva York, en el mes de octubre de 1907 se desaté uno de los grandes
panicos financieros de la economia estadunidense moderna. Todo empezd cuando la
compaiia de tipo trust, The Knickerbocker Trust Company,1>0 se declaré en quiebra. Su
director, Charles T. Barney habia hecho negocios con F. Augustus Heinze y Charles W.
Morse quienes realizaban practicas especulativas en la industria del cobre.!>! El
Mercantile National Bank, de Augustus Heinze, compraba acciones de la empresa United

Cooper Company que también estaba a su cargo, con la finalidad de hacer subir sus

146 BRUNER y CARR, The Panic of 1907, p. 20.

147 FRIEDMAN y SCHWARTZ, A Monetary History, p. 157.

148 BRUNER y CARR, The Panic of 1907, p. 31.

149 Algunos autores coinciden en que las tendencias anunciaban la crisis y que no puede ser atribuibles
exclusivamente a la Trust Companies, véase TALLMAN, Ellis y MOEN, Jon, “The transmission of the financial
crisis in 1907: an empirical investigation”, en Cliométrica, Vol. 12 (2), 2018, pp. 277-312, p. 301.

150 [.as compaifiias tipo trust pueden considerarse como sociedades fiduciarias que surgen en la segunda
mitad del siglo XIX y que prestan servicios financieros que se diferencian a los ofrecidos por la banca
tradicional. Sus diferencias son que a finales del siglo XIX estaban menos reguladas y no estaban
obligadas a tener reservas contra depositos, por lo menos hasta 1906, ademas, de tener permitido el
tener en sus balances el resguardo de diversos tipos de activos como acciones de empresas. BRUNNER,
Robert F. y CARR, Sean D., The Panic of 1907, Lessons Learned from the Market's Perfect Storm, United
States of America, John Wiley and Sons, Inc, 2007, pp 66-67.

151 Véase, SELIGMAN, Edwin, The Crisis of 1907 in the Light of History: Introduction to “The Currency Problem
and the Present Financial Situation”, New York, Columbia University Press, 1908; BRUNER y CARR, The
Panic of 1907, p. 67; FRYDMAN, Carola, HILT, Eric y ZHovu, Lily Y., “Economic Effects of Runs on Early Shadow
Banks: Trust Companies and the Impact of the Panic of 1907”, en Journal of Political Economy, Vol.123
(4), 2015, pp.902-940.
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acciones. A su vez, Heinze controlaba el abasto de cobre guardando las existencias con
el fin de reducir la oferta para hacer subir su precio, para después liberar la produccion
y hacer descender su valor. A través de este mecanismo, especulaban comprando
acciones del cobre cuando su precio era bajo y vendian cuando su precio era alto,
generando ganancias extraordinaria a través del mercado de valores. Esta especulacion
implicé para los hermanos Heinze colocar constantemente acciones de la empresa a
través de las trust companies, que era un mercado menos regulado que la banca
tradicional en Estados Unidos.152

Es aqui donde entra en el juego Charles T. Barney y la Knickerbocker Trust
Company, 1a cual tenia en su posesion un gran numero de las acciones ofrecidas por los
Heinze y su intermediario Charles W. Morse. Justo antes del panico, la situacién que
sostenian los hermanos Heinze ya mostraba signos de preocupaciéon. Bruner y Carr

explican:

El miércoles, ocutbre 9, 1907, Otto Heinze, quien estaba monitoreando la
actividad del paquete de inversion Heinze-Morse, llevd acabo una auditoria
precisa de todas las acciones de la United Cooper Company. Para su sorpresa,
descubrio que alrededor de 450,000 acciones estaban circulando en el
mercado --25,000 acciones de excedente conforme a las en existencia!-- Otto
supus6 que eso era posible solo si ciertos corredores de valores estuvieran
prestando sus acciones de la United Cooper Company a comerciantes que
quisieran especular con la existencia. Estos comerciantes, él pensaba, estaban
vendiendo las acciones prestadas a precios de mercado con la expectativa que
los precios de esas acciones bajaran. Si los precios de las acciones caian,
entonces cuando los comerciantes recibieran el llamado a regresar las
acciones prestadas ellos podrian darlas a menores precios y embolsarse la
diferencia.153

Otto Heinze emprendié un plan que emulaba el mecanismo que estaban
haciendo los corredores conocido como chain-banking, pero ahora entre los mismos
hermanos Heinze y sus empresas, es decir, haria subir el precio de las acciones
mediante préstamos de éstas, para después forzar la baja del precio regresandolas a un

valor menor obteniendo ganancias extraordinarias. Sin embargo, el proceso no salié

152 Véase, HANSEN, “A Failure of Regulation?”, pp. 545-569.
153 Traduccion propia. BRUNER y CARR, The Panic of 1907, pp. 43-44.
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como se habia planeado, los corredores de bolsa elevaron la cantidad de stocks en los
mercados a tal manera que Heinze no pudo responder al llamado de pago de esas
acciones, y por ende, los primeros empezaron a venderlas en el mercado desplomando;
su precio pas6 de 50 délares a tan solo 25 délares la accion.1>4

El impago de Heinze y de la reaccion por parte de los corredores, terminaron por
llevar el precio de las acciones a tan solo 10 délares por unidad. La banca de Nueva
York, las trust companiesy el financiamiento y la especulacion del 1a industria del cobre
por parte de empresarios como Heinze y Morse, constituyeron una red que provocaron
en panico de 1907.155 Las practicas especulativas de los hermanos Heinze iniciaron la
chispa que dio por resultado el famoso panico financiero del 17 de octubre de 1907. Sin
embargo, el crack financiero fue también resultado de la fragilidad de la industria del
cobre y de todo el aparato fincado en ella; derivando en un contagio hacia otros sectores
de la economia estadunidense y provocando el cierre de varios bancos.

La crisis se esparcio hacia otras esferas de la economia, lo que volvio al panico
no solo una simple caida financiera, sino en un problema sistémico que involucré
aspectos de la economia real estadunidense y otras regiones que formaban parte del
espacio de la economia mundial. Las repercusiones se debieron a una falta de liquidez
por parte de empresas tenedoras de acciones de la United Cooper Company. Sus
consecuencias tuvieron un proceso de contagio que se manifest6 en primera instancia
en una disminucidn de financiamiento por parte de los bancos hacia las actividades
productivas de la economia estadunidense.

Al caer el precio de las acciones de la United Cooper y la quiebra de los bancos
involucrados en el proceso fallido de chain-banking, los impagos no tardaron en llegar
y con ello un sentimiento generalizado de falta de financiamiento y de liquidez por parte
del sistema bancario estadunidense. Ante ello, y como medida precautoria, la tasa de
interés tuvo un incremento mayor, haciendo ain mas profunda la contraccion del
crédito y provocando la reaccibn de las economias europeas, las cuales,

consecuentemente, subieron de nuevo la tasa de interés para evitar la salida de oro de

154 BRUNER y CARR, The Panic of 1907, pp. 47-48.
155 La industria del cobre tuvo un auge importante durante finales del siglo XIX, esto permitié el
mecanismo de especulacion por parte de Heinze y Morse; BRUNER y CARR, The Panic of 1907, pp. 40-41.
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sus economias.’® Dicha contraccién se buscé mitigar por medio de diversos
mecanismos de inyeccidn de liquidez, no solo mediante la emisidon de bonos por parte
del Tesoro; sino también con envios importantes de oro por parte de las economias
europeas a través del sistema monetario internacional. Sin embargo, a pesar de ello, el
contagio no se pudo evitar y las consecuencias de la crisis se transmitieron a otras
esferas de la economia. Para empezar, tuvo como principal repercusion la caida de un
11 por ciento del PIB en Estados Unidos en 1907.157

Especificamente, la crisis trajo consecuencias en industrias como la de los
ferrocarriles y la de la electricidad, desplomando acciones de empresas como la
Northern Pacific, la Southern Pacific, la American Telephone y la Generala Electric.
Estas ultimas cotizaron en un 40 por ciento por debajo de sus valores antes del episodio.
También fueron afectadas las industrias de los metales, registrando para enero de 1908
una cotizacion 30 por ciento por debajo, principalmente en empresas como la United
States Steel common y la American Smelting and Refining. Por ultimo, en grado menor,
se vio afectada la industria de alimentos, principalmente en el ramo del azdcar a través
de empresas como la American Sugar Refining y la Swift & Co. presentando un
decremento del 33.5 por ciento.158

La intervencién por parte del gobierno estadunidense fue importante para
mitigar los efectos del panico en la economia. Sin embargo, esto no se hubiera logrado
sin la participacion de ]. Pierpont Morgan y su red de banqueros, como George F. Baker,
presidente del First Naitonal Bank of New York, y James Stillman, presidente del New
York's National City Bank. Los banqueros, liderados por J. P. Morgan, ayudaron a colocar
los bonos emitidos por el Tesoro de Estados Unidos en Europa por un monto de
alrededor de 40 millones de do6lares a una tasa del 4.5 por ciento, con lo que se alivié
un poco la falta de liquidez que el panico habia dejado sentir en la economia nacional.1>?

Ademas, el Tesoro inyect6 15 millones de ddlares extras en marzo de 1908 para

detener el problema de la liquidez. Asimimo el Banco de Inglaterra envio oro a Estados

156 BRUNER y CARR, The Panic of 1907, p. 113.

157 FRIEDMAN y SCHWARTZ, A monetary history, p. 156; SPRAGUE, “The American Crisis of 1907”, p. 360.
158 FORBES, “Notes on the Financial Panic of 1907”, pp. 81-82.

159 BRUNER y CARR, The Panic of 1907, p. 33.
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Unidos justo después del panico con la finalidad de aminorar el impacto que pudiera
producir en la economia inglesa y otras, que poseian bonos del gobierno
estadunidense.1®0 También, el mismo Tesoro gener6 una especie de certificados de
dinero para que los usaran los bancos para hacerse de recursos publicos en tiempos de
crisis, eso implicaba aumentar la masa monetaria y evitar una caida estrepitoza del
circulante. Por ultimo, el gobierno estadunidense incorporo a las trust companies en el
mecanismo del clearing house, el cual, hasta ese momento, era exclusivo para los bancos
y permitia atacar por otro frente el tema de la contracciéon monetaria dentro de la
economia nacional.16?

Todas estas medidas se implementaron paulatinamente a partir del panico de
octubre en 1907 hasta finales de la década cuando inici6 la recuperacion. Sin embargo,
ésta fue mas atribuible a la propia dinamica de la economia que a las intenciones y
acciones emprendidas desde el gobierno estadunidense con la ayuda de los banqueros

liderados por J. P. Morgan.162

La crisis y su dimension global
La crisis de 1907 ha sido estudiada principalmente desde la historiografia
estadunidense, acotando su desarrollo en su mayoria a los limites de una historia
nacional. Sin embargo, la dinamica del contagio de la crisis y el contexto global
propiciaron que los efectos del episodio llegaran a otras latitudes de la economia
mundial volviéndola mas que un fenémeno nacional. Como menciona Noyes,163
importante intelectual estadunidense en materia financiera de la época, “Muchos de los
panicos registrados, de gran o menor magnitud, ocurrieron en otros mercados durante
1907 y antes del nuestro. [...]en Europa, Asia, y en Africa, -una distribucién variada

alrededor del mundo.”164

160 BRUNER y CARR, The Panic of 1907, p. 22; TALLMAN y MOEN, “The transmission of the financial”, p. 302.
161 BRUNER y CARR, The Panic of 1907, p. 108.

162 FRIEDMAN y SCHWARTZ, A monetary history, p. 173.

163 Alexander Dana Noyes fue un columnista financiero de finales del siglo XIX y principios del XX en
Estados Unidos, especialista en cubrir los panicos de 1891, 1907 y 1914. Véase BACHMAN, James, “Noyes,
Alexander Dana (1862-1945)” The Modernist Journals Project (searchable database). Brown and Tulsa
Universities, ongoing. www.modjourn.org

164 Traduccion propia con base en NOYES, Alexander D., “A Year After the Panic of 1907”7, en The Quarterly
Journal of Economics, Vol.23 (2), 1909, pp.185-212, p. 204.
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Dentro de los lugares afectados por la crisis, estuvo en primer lugar Europa
debido al grado de integracion con la economia estadunidense. Dentro de la region
podemos decir que su efecto mas importante fue la contraccibn monetaria en
Inglaterra, provocada por la subida de la tasa de interés de un 3 por ciento en 1904 a
un 7 por ciento durante 1907, como medida para evitar la salida de oro.16> Por otro lado,
la crisis también afecté a Alemania, especificamente a Hamburgo, donde la casa
bancaria Soehle & Company sufrié una caida de liquidez de alrededor de 8 por ciento,
producto de la suspension de pagos por parte de empresas comerciales e
industriales.166

Por su parte en las zonas periféricas de la economia mundial también se
registraron turbulencias financieras y econémicas. En Africa, especificamente en Egipto
hubo un panico que provocé la corrida de los depositantes resultando en cierres de los
principales bancos de la capital egipcia. En la region asiatica la crisis toc6 a Japon, donde
paralelamente a Nueva York, el mercado japonés también colapsé con la suspension de
pagos a bancos. Por tltimo, también en la regiéon sudamericana hubo repercusiones en
Chile. Dada la importancia la produccion de cobre para ese pais, el impacto ocurrié en
el mismo octubre, cuando tuvo lugar una depreciacion de la moneda que ocasioné una
corrida de capitales dejando en quiebra a varios bancos como el Banco Mobiliario. El
gobierno chileno reaccioné con una emision de bonos para tratar de mitigarla.16”

Sin embargo, los paises mas afectados fueron México y Canada debido a la
estrecha vinculacion que mantenian con Estados Unidos. La crisis en territorio
canadiense provoco la caida del PIB real de Canada en un 5.12 por ciento en 1907-08.168
Ademas, existié una vinculacién con compafias aseguradoras de vida canadienses y las
trust companies en Nueva York. Martin estima que el seis por ciento de los activos de
las compaiiias aseguradoras de vida eran stocks provenientes de las trust companies.16°

A decir de Martin la crisis en Canada habria tenido un comportamiento parecido al

165 NOYES, “A Year After the Panic”, p. 201.

166 NOYES, “A Year After the Panic”, p. 204

167 NOYES, “A Year After the Panic”, pp. 203-205.

168 BorDO, Michael D, RockorF, Hugh y REDISH, Angela, “A comparison of the stability and efficiency of the
Canadian and American banking systems, 1870-1925”, en Financial History Review, Vol. 3, No. 1,
Cambridge University Press, 1996, pp. 49-69, p. 60.

169 MARTIN, “The forgotten credit crisis”, p. 4.
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panico en Nueva York ya que el crédito en Canada también crecié y en septiembre se
contrajo y comenzd la crisis. No obstante, el sistema bancario canadiense no resintio
tanto el impacto de la crisis debido a la correcta politica econémica que impulsé la
Canadian Bankers Association que inst6 a los bancos canadienses involucrados en el
mercado estadunidense, a través de la compra de acciones a asegurar sus pasivos y
diversificarlos, a reducir el riesgo de impago.l’0 Ademas, la rapida reaccion
gubernamental, por medio de una regulacién financiera, oblig6 a dichos bancos a tener
un respaldo de depdsitos adecuado logrando asi que su sistema bancario no se viera
tan afectado.

Por lo tanto, podemos decir que la crisis cruzo las fronteras nacionales y se
potencid con otras manifestaciones que no necesariamente correspondieron a aspectos
que se desarrollaban en la economia estadunidense como resultado de las conexiones
que caracterizaban a la economia mundial a principios del siglo XX. A partir del
siguiente capitulo buscaremos establecer como fue que la crisis se manifesté en
territorio mexicano y a través de qué medios esta llegd a impactar en la vida econdémica,

politica y social mexicana.

CONCLUSIONES
La crisis de 1907 se inscribié en un espacio y contexto de una economia cada vez mas
integrada y globalizada. Conforme pasaba el tiempo, la economia mundial fue
interconectando cada vez mas las economias nacionales. A su vez, dentro de ella
Estados Unidos fue surgiendo como un polo de crecimiento que se extendié hacia paises
colindantes como México y Canada, formando un espacio norteamericano dentro del
entramado econémico mundial. Esta integracion, ademas de generar una estrecha
vinculacion, condicion6 de forma importante la crisis y la forma particular en la que se
contagi6 la crisis.

La crisis de 1907 fue resultado de una serie de tendencias, estructuras y

coyunturas que se movian aun bajo la logica del siglo XIX, es decir, se inscribe en una

170 BorDO, Michael, RocKOFF, Hugh y REDISH, Angela, “Why didn't Canada have a banking crisis in 2008 (or
in 1930, or 1907, or 1893)?, en Economic History Review, Vol. 68, No. 1, Oxford, Economic History Society,
2015, pp. 218-243, p. 227.
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temporalidad del devenir de la economia mundial en donde el centro hegémonico aun
era Londres, junto con el surgimiento de Nueva York como otro centro financiero
importante. Sin embargo, en ella comienzan a vislumbrarse de forma embrionaria
algunos de los cambios que tuvieron lugar en la economia mundial a partir de la
Primera Guerra Mundial, aquello que pondra a Estados Unidos como el centro
econdmico mundial, y por tanto, su despegue politico internacional. Entender a esta
crisis como norteamericana nos permite observar el espacio de acumulacion que seria
dominante durante el siglo XX.

Por ultimo, todo este contexto o espacio de desenvolvimiento de la crisis deja
abiertas preguntas como ;a México como lleg6 la crisis? ;cuales fueron sus
manifestaciones? y ;coOmo se percibia en un principio la crisis de 19077 Parte de ellas
se empiezan a responder por las tendencias descritas hasta ahora, como que el vinculo
de la crisis se dio a través del proceso especulativo del cobre, industria que se vuelve
central para entender su manifestacion mexicana.

Sin embargo, la necesidad de respuesta de dichas preguntas, en conjunto con el
imperativo de estudiar a la crisis en su contexto internacional, hacen necesario el
entender la situacion particular de economia mexicana con respecto a la economia
mundial y su region Norteamérica, asi como las primeras impresiones mexicanas sobre

la crisis de 1907. Es por ello, que estos temas seran objeto del proximo capitulo.
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CAPITULO 2: LA ECONOMiA MEXICANA EN EL CONTEXTO DE LA ECONOMIA MUNDIAL Y SU

CONEXION CON LA DINAMICA DE ACUMULACION EN EL ESPACIO DE NORTEAMERICA

INTRODUCCION
México llegé al ultimo tercio del siglo XIX con una economia relativamente pequefia que
arrastraba problemas econémicos e institucionales desde su conformacién como pais
independiente a principios de ese siglo. La actividad econémica se remitia a un mercado
altamente fragmentado que carecia de medios de comunicacion; asi como a una lucha
intensa entre los poderes regionales heredados del periodo colonial y el nuevo poder
emanado del Estado nacional, que ain no encontraba forma de aumentar su area de
influencia y consolidarse como un aparato politico moderno dentro del marco de la
nacion.'’!
En 1900, México apenas alcanzaba 1319 doélares de PIB per capita, colocandose
por debajo de paises como Argentina (2,875), Chile (2,245) y Uruguay (2143).172 La
economia mexicana se encontraba bastante lejos de estar dentro de los paises mas ricos
en términos de producto interno bruto por habitante en América Latina.l”® Sin
embargo, habia iniciado una fase de expansion anclada en una importante entrada de
capital extranjero y un modelo liderado por las exportaciones de materia prima.l’4

En este capitulo estudiaremos las particularidades de la economia mexicana en
relacién con la economia mundial y, especificamente, con Norteamérica. En un primer
apartado analizaremos las caracteristicas de la economia mexicana antes de la crisis,
sus tendencias, estructuras y condicionantes particulares. En un segundo segmento

expondremos la situacion de las finanzas publicas y el papel del Estado mexicano en la

economia porfirista con el fin de observar su vinculacién con la estructura de la

171 KUNTZ FICKER, EI comercio exterior de México, pp. 23-24.

172 BERTOLA, Luis y Ocampo, José Antonio, El desarrollo econémico de América Latina desde la
independencia, México, FCE, 2013, pp. 330-331. Los datos estan en miles de délares calculados por Geary-
Khamis 1990.

173 Entendiendo las limitantes de la medicion per capita; sin embargo, es un buen punto de partida para
la comparacion de la trayectoria del desarrollo de México con otros paises latinoamericanos e incluso del
centro como Reino Unido y Estados Unidos. Poner referencia aqui a otros estudios sobre el PIB per capita.
174 KUNTZ FICKER, Sandra, “De las reformas liberales a la gran depresion, 1856-1929”, en KUNTZ FICKER,
Sandra (Coordinadora), Historia minima de la economia mexicana, 1519-2010, México, El Colegio de
México, 2012, pp. 149-150.
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economia y sus tendencias. En un tercer apartado nos ocuparemos de la insercion
particular de la economia mexicana en la economia mundial y su papel en la region

norteamericana.

LA ECONOMIA MEXICANA Y SU ESTRUCTURA
Entre 1870 y 1890 la interdependencia entre los 6rdenes institucional y fiscal tuvo
efectos expansivos en la producciéon econémica de México, ya que se instauraron los
sistemas juridicos que aportaron reglas claras al comercio, la mineria y la banca,
normando la relacion entre individuos y gobierno.!’® Esto resulté de un fortalecimiento
del Estado que tuvo injerencia en la economia nacional por medio del establecimiento
de una legislacion acorde con las ideas liberales y facilité la inversidon en industrias
estratégicas.!’®

A la vez, el gobierno federal emprendié politicas que buscaron transformar
propiedad de la tierra dentro de un orden liberal e instaurar dinamicas capitalistas de
produccion agricola en un pais en el cual dos terceras partes de la fuerza de trabajo se
encontraba en el campo.?”” Por ello el gobierno fortalecid la Secretaria de Fomento de
la Federaciéon, fundada como Ministerio de Fomento, Colonizacién, Industria y
Comercio en 1853 y cre6 la Comision Nacional de Irrigacion y la Secretaria de
Comunicaciones y Obras Publicas.!’®

Gracias a estas politicas tuvo lugar un importante crecimiento de la mineria, la
cual en un principio concentraba su actividad en la extraccién y purificacion de plata.
Sin embargo, con el tiempo el sector se fue ampliando a productos como el plomo, el

cobre, gracias a la incorporacién de nuevas tecnologias. Asimismo, cada vez un mayor

porcentaje de la produccion minera se procesé en el suelo nacional conformandose una

175 CARMAGNANI, Marcello, “La economia publica del liberalismo: Origenes y consolidacién de la hacienda
y del crédito publico, 1857-1911”, en KuNTZ FICKER, Sandra (Coord), Historia econémica general de México:
De la colonia a nuestros dias, México, El Colegio de México, 2010, p.355.

176 CARMAGNANI, “La economia publica del liberalismo”, p.360; 176 Véase PEREZ SILLER, Javier, Instauracion
de un régimen fiscal: base de la oligarquia porfirista, Puebla-México, INEHRM-BUAP, 2020.

177 MARINO, Daniela y ZULETA, Maria Cecilia, “Una visién del campo. Tierra, propiedad y tendencias de la
produccion, 1850-1930”, en KuNTZ FICKER, Sandra (Coord), Historia econémica general de México: De la
colonia a nuestros dias, México, El Colegio de México, 2010, p.437.

178 MARINO Y ZULETA, “Una vision del campo”, p.439.
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importante industria metalurgica. El valor de la producciéon minera pasé de 25 a 240
millones de pesos de 1877 a 1910, lo que representé una tasa promedio de crecimiento
de alrededor de 7 por ciento anual.17?

En el ambito agricola, la incorporacion de México a la economia internacional
trajo consigo el auge de la produccion de productos como el hule, el chicle, y madera,
en Veracruz, Campeche y Tabasco, asi como del café en Chispas y Oaxaca y de la fibra
del henequén en Yucatan.180 Algunas otras actividades agricolas también florecieron
conforme el paso del tiempo, como la produccidn de algoddn, ixtle, guayule, petrdleo,
platano, garbanzo y jitomate, no solo para la exportacion, sino también para el mercado
interno.181

Mas alla de la metalurgia, también se registré un crecimiento importante de las
manufacturas con una tasa de 3 por ciento anual entre 1877 y 1910. El sector
manufacturero paso de representar 9 por ciento del PIB en 1895 a 13 por ciento en
1910.182 Dentro de la industria manufacturera, la produccién textil tuvo un gran
desarrollo y se localizé en ciudades como Puebla, Ciudad de México, Orizaba y
Guadalajara, entre otras. En 1910 los trabajadores que se ocupaban en el sector
manufacturero de la economia rebasaban la cifra de 800,000 personas, algo
considerable para la época.183
La construccion de los ferrocarriles jugd un papel crucial en el desarrollo del sector
exportador y la integracion del mercado interno, pues los ferrocarriles hicieron
rentable diversas actividades econémicas que antes no lo eran.'8* Los ferrocarriles
permitieron encadenamientos productivos a través del transporte de mercancias tanto
al exterior como al interior del pais sirvieron. Ademas, facilitaron la movilidad de

personas, lo cual fue muy importante para el abasto de la fuerza de trabajo a las

179 KUNTZ FICKER, “De las reformas liberales a la gran depresion”, p. 322.

180 KUNTZ FICKER, “De las reformas liberales a la gran depresion”, p. 324.

181 KUNTZ FICKER, “De las reformas liberales a la gran depresion”, p. 325.

182 KUNTZ FICKER, “De las reformas liberales a la gran depresion”, p. 327.

183 KUNTZ FICKER, “De las reformas liberales a la gran depresion”, p. 327.

184 KUNTZ FICKER, Sandra, “Introduccion”, en KUNTZ FICKER, Sandra y CONNOLLY, Priscilla (Coordinadoras),
Ferrocarriles y obras ptblicas, México, Instituto Mora, 1999, p. 33; KUNTZ FICKER, Sandra, “Mercado interno
y vinculacién con el exterior: el papel de los ferrocarriles en la economia del porfiriato”, en Historia
Mexicana, Vol. XLV, nim 1, México, El Colegio de México, 1995, pp. 39-66, p. 40.
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industrias que estaban despegando en la época.18> Hasta 1880 solo se contaba con 1,086
kilometros de vias férreas, mientras que para 1900 la red estaba conformada por
alrededor de 13,300 kildmetros. Entre 1880 y 1910 la carga transportada aument6 de
250,000 a 14,440,000 de toneladas anuales mientras que su numero de pasajeros crecio

de 1,000,000 a 17,670,000.18¢

El sistema bancario y financiero mexicano y sus tendencias: estabilidad o

inestabilidad
El proceso de modernizacion de la economia mexicana fue acompafado por el
desarrollo de un sistema bancario y financiero que dio soporte a una expansion
econdmica real y con ello de insercion a las dinamicas de la economia mundial.'®” Sin
embargo, dicho proceso financiero se dio de manera tardia debido a ciertos obstaculos
estructurales de la economia como la incapacidad recaudatoria del gobierno federal,
por lo que fue hasta que se resolvieron dichos problemas fue que la creacién de bancos
se fue dando de manera mucho mas constante.88

En la década de los sesenta se fundé el Banco de Londres y México y se inauguro
una oleada de creacidn bancaria de caracter local entre 1876 y 1880 que incluy6 al
Banco de Hidalgo, el Banco Minero, el Banco de Chihuahua y el Banco Mexicano de
Chihuahua.!®® Para el afio de 1880 todavia se tenia un sistema bancario incipiente, pero
a lo largo de las siguientes tres décadas, mediante el impulso estatal, se instaurd una
estructura bancaria que aspir6 a comportarse conforme a las tendencias occidentales a

pesar de su alto grado de concentracién.!®® Para el principio de la década de los ochenta

185 KUNTZ FICKER, “Mercado interno y vinculaciéon”, p. 43.

186 CARDENAS, El largo curso de la economia mexicana, p. 191.

187 MARICHAL, Carlos y CERUTTI, Mario, “Estudio introductorio”, en MARICHAL, Carlos y CERUTTI, Mario
(Compiladores), La banca regional en México (1870-1930), México, El Colegio de México, 2003, p.18.

188 MARICHAL, Carlos, “Obstacles to the Development of Capital Markets in Nineteenth Century México” en
Haber, Stephen How Latin America Fell Behind. Essays on the Economic History of Brazil and Mexico, 1800-
1914, Stanford University Press, 1997, pp. 118-145, p. 118.

189 MARICHAL, EI nacimiento de la banca en América Latina, pp. 289-296; GOMEZ-GALVARRIATO, Aurora,
Globalizacion y nacionalismo: la banca extranjera en México, 1864-1933, Bogota, Universidad de los Andes,
2017, p. 10.

190 HABER, Stephen, “Mercado interno, industrializacién y banca, 1890-1929”, en KUNTZ FICKER, Sandra
(Coord), Historia economica general de México: De la colonia a nuestros dias, México, El Colegio de México,
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en México existian dos clusters bancarios identificados fuera de la capital, el primero en
Yucatan al sur del pais, y el segundo en Chihuahua en el norte. En el caso de Chihuahua,
los bancos eran pequertios, pero de importancia significativa.!®! Para el caso de Yucatan
se encontraban el Banco Yucateco y el Banco Mercantil, los cuales se encontraban
relacionados con la oligarquia empresarial de la peninsula.!®?

Hacia principios de la ultima década del siglo XIX existian nueve bancos que
tenian permiso para emitir billetes, dos ubicados en la capital del pais, y los demas
distribuidos a lo largo y ancho del territorio nacional.!®® Estas instituciones funcionaban
con la autorizacién del gobierno federal bajo el Cédigo de Comercio de 1889, que
estipulaba que “las instituciones de crédito se regirian por una ley especial, y que
mientras ésta se expidiera, ninguna de dichas instituciones podria establecerse en la
Republica sin previa autorizacion de la Secretaria de Hacienda y sin el contrato
respectivo aprobado, en cada caso, por el Congreso de la Unién”*%, Esto delegaba la
capacidad de establecer bancos al gobierno federal especificamente al secretario de
Hacienda, José Yves Limantour.

En 1884 el gobierno promovié la creacion del Banco Nacional de México
(BANAMEX) a partir de la fusion del Banco Nacional Mexicano y el Banco Mercantil

Mexicano.'®®

La fundacion respondié a una iniciativa gubernamental debido a la
constante necesidad de fondos para la operacion del Estado mexicano y el impulso de
la economia, ademas de que se intenté imitar la experiencia inglesa de un banco privado
con el monopolio de emision que tuviera el liderazgo en el sistema bancario y que

proveyera de liquidez al Estado.’®® El acuerdo se dio entre el gobierno federal y un

2010, p. 423. En México el sistema bancario se form6 de manera tardia en relacion con otros paises de
América Latina; véase MARICHAL, Carlos, El nacimiento de la banca en América Latina: Finanzas y politica
en el siglo XIX, México, El Colegio de México, 2022, p. 287.

191 MaURER, Noel, “Finances and oligarchy: banks, politics and economic growth in Mexico, 1876-1928",
Tesis de doctorado en historia, Stanford, Stanford University, 1997, p.20.

192 GOMEZ, “Habia una vez un sistema”, p. 2073.

193 GoMEZ, Mobnica, “Habia una vez un sistema de bancos privados emisores de billetes. México, 1897-
1910”, en Historia Mexicana, México, Vol 50, nim 4, 2011, pp. 2069-2109, p. 2073.

194 GOMEZ GALVARRIATO, Globalizacién y nacionalismo: la banca extranjera, p. 14.

195 GOMEZ GALVARRIATO, Globalizacion y nacionalismo: la banca extranjera, p. 11.

196 MAURER, “Finance and oligarchy”, pp 18-19.
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grupo pequeilo de empresarios nacionales y extranjeros que incluia la promesa de
beneficios para los aportadores de capital.

La Ley de Instituciones de Crédito de 1897 estableci6 la obligatoriedad de
concesion federal para la creacidon de bancos de emision, hipotecarios y refaccionarios

al senalar que:

“las instituciones de crédito solo podrdn establecerse en la Republica, mediante
concesion especial otorgada por el Ejecutivo de la Unién; pero aclaraba que [...]
las concesiones no tendrdn otro cardcter que el de una mera autorizacién para
establecer y explotar la institucion de crédito de que se trate, con sujecion a las
leyes que rigen sobre la materia.”*%’

A partir de la promulgaciéon de su promulgacion se establecié un sistema
bancario en el que BANAMEX y el Banco de Londres y México tenian la capacidad para
emitir papel moneda a nivel nacional, mientras que los bancos de emision locales solo
podian hacer circular sus monedas a nivel de entidad federativa o a una escala
regional.’®® De estos bancos, el BANAMEX tenia trato preferencial puesto que podia
emitir billetes con una tasa de reserva del 30 por ciento mientras que a los otros se
exigia una del 50 por ciento.’®® En contraparte, BANAMEX funcionaba como prestamista

preferencial del gobierno federal, asi como principal emisor de billetes a nivel nacional.

Asimismo, se abrieron alrededor de 21 bancos de emision estatales cuyos
billetes servian como medio del pago al interior de los estados. A partir de la ley
bancaria se dispararon las concesiones en la formacién de bancos regionales
diversificAandose el sistema bancario en términos de numero. En 1897 fueron
establecidos el Banco del Estado de México, el Banco de Coahuila, el Banco de San Luis

Potosi, y para 1900 el Banco de Guanajuato y el Banco de Tabasco. Esto contrast6 con

197 GOMEZ, “Habia una vez un sistema”, p. 2075.

198 AGUILERA, La banca en México, p. 49.

199 GOMEZ, El crecimiento de la banca local, p. 321. Este régimen contemplaba tres cosas, “a) que nadie
tiene la facultad de emitir billeter de banco, sin previa concesién del poder federa. B)En que esa
concesion, conforme a la ley general, coloca a los primeros bancos establecidos en cada estado, en
condicién por tal manera privilegiada, que ninguno puede competir con ellos. C) En que, conforme a las
reformas de la Ley [...] ninguna concesién nueva puede otorgarse mientras subsista el sistema creado
por la ley de 1897.” Véase LupLOW, Los establecimientos de crédito en la primera década, p.209.
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la situacion previa que se caracterizé por una gran concentracion de instituciones
bancarias en Chihuahua, Yucatan y la ciudad de México.

La estructura bancaria y financiera se cimentaba en una red de bancos locales
de concesidn federal que permitieron la agilizacion de las transacciones mercantiles y
una ampliaciéon importante de la cobertura mercantil a nivel de todo el territorio
nacional.?®° El crecimiento de los bancos de emision se reflejo en la cantidad creciente
de billetes en circulacion en el periodo de 1890 a 1905, que pasaron de 21,629,601
pesos en 1890 a 88,968,493 pesos en 1905, y un capital social que crecié de 24,391,666
pesosy de 95,396,613.2!

La ampliacién del sistema financiero se sustentd en un crecimiento econémico
boyante. Este fue acompafiado de la aparicién de nuevos tipos de instituciones
financieras que operaban con préstamos mas riesgosos y a largo plazo, respondiendo a
su vez a las necesidades de inversion que la época de bonanza demandaba y que se
financiaban con capital extranjero, en su mayoria aleman, francés y norteamericano.??
Esto abrid la brecha a un nuevo tipo de inversiones que no eran tan comunes y que
formaron una especie de shadow banking, mas asemejada a un mercado paralelo no tan

regulado como la banca con concesién en México.23

200 LupLow, Los establecimientos de crédito en la primera década, p.208. Para ver la composicion especifica
del sistema bancario mexicano iniciando el siglo XX, Véase, GOMEZ, Monica, Un sistema bancario con
emisién de billetes por empresarios privados: El comportamiento del Banco Nacional de México en el
proceso de creacion de dinero, México 1884-1910, México, El Colegio de México, Tesis de doctorado.

201 LupLow, Los establecimientos de crédito en la primera década, p.211.

202 LunLow, Los establecimientos de crédito en la primera década, pp. 213-222.

203 E] Shadow Banking tiene muchas definiciones, sin embargo se puede decir que es un conjunto de
intermediarios financieros que operan sin las garantias de un banco central o que se dedican
generalmente a otras operaciones que no suelen hacer los bancos comerciales y que operan
regularmente por fuera de la ley. Esta surge principalmente por la innovacion financiera y las nuevas
operaciones que permiten a empresas fiduciarias, como es el caso de la Trust Companies, acumular
capital sin ninguna restriccion mas que la de la propia dinamica del proceso del capital financiero
involucrado en ella. GIRAsA, Roy, Shadow Banking: The Rise, Risks, and Rewards of Non-Bank Financial
Services, New York, Palgrave Macmillan, 2016, pp. xiii-xiv.
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Grafica 2.1. Emision de billetes en el sistema bancario mexicano (millones de
pesos), 1890-1910
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Fuente: Elaborada con base en estadisticas vertidas en CERDA GONZALEZ, Luis, Historia financiera del
Banco Nacional de México, Tomo I, México, Fomento Cultural Banamex, 1994.204

Esta tendencia creciente también se refleja en un alza constante en la emision de
billetes por parte de los bancos mexicanos que, a pesar de algunos obstaculos en 1901
y 1904, mantuvo su trayectoria hasta principios de 1907 co6mo se ve en la grafica 2.1.
Eso puede explicarse por un lado por el desarrollo inevitable del sistema financiero
producto del crecimiento en la era de la llamada primera globalizacion, y por el otro,
por el impulso por parte del Gobierno Federal mexicano por promover el desarrollo de
un sistema bancario moderno desde la ultima década del siglo XIX.2%> Ambas

corresponden a un auge en la economia mexicana independientemente de la forma en

204 La circulacidn total de billetes del sistema esta en millones de pesos corrientes.

205 LupLOW, Los establecimientos de crédito en la primera década, pp. 213-222. Para ver la tesis de qué
tanto laley impulsada desde el gobierno federal frenaba o promovia el crecimiento del sistema financiero
mexicano, véase MAURER, Noel y HABER, Stephen, “Institutional change and economic growth: banks,
financial markets, and mexican industrialization, 1878-1913”, en BoORTZ, Jeffrey y HABER, Stephen, The
Mexican economy, 1870-1930: Essays on the economic history of institutions, revolution, and growth,
Stanford, Stanford University Press, 2002. pp. 23-49.
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que se sustente dicha expansidn, ya fuera por una forma natural impulsada por el
crecimiento de la economia mundial o por el constante impulso del Estado mexicano.2%

El sistema financiero y bancario se diversifico y extendio6 sus redes a tal punto
de incorporar otras actividades financieras. La circulacién monetaria que mantuvieron
los bancos aumenté a partir de la promulgacion de la Ley de Instituciones de Crédito de
1897 (ver la grafica 2.2).2%” Este crecimiento estuvo acompaiiado de una creciente
cantidad de reservas de metalico por parte de los bancos, principalmente hasta 1905.
La pequefia disminucién de 1905 a 1906 pudo deberse al cambio en el sistema
monetario que pasd de un patron bimetalico, pero que principalmente dependia de la
plata, a la adopcién del patrén oro en 1905 con la reforma monetaria que insertaba a

México en el sistema internacional predominante en ese tiempo.2%®

206 HABER, Stephen, “Mercado, industrializaciéon y banca, 1890-1929”, en KuNTZ FICKER, Sandra
(Coordinadora), Historia econémica general de México, de la colonia a nuestros dias, México, El Colegio de
México, 2010, p. 413

207 Tomando en cuenta que las reservas de metalico corresponden también a un transito que sufrid el
sistema monetario mexicano pasando de un bimetalismo a una insercién dentro del patrén oro a partir
de 1905.

208 Esta transicion tuvo dentro de sus causas la inestabilidad que provocaba un sistema monetario que
se basaba en la plata debido a las fluctuacion y constante caida del precio de esta que provocaba ciclos
de inflacion y deflacion importantes para la economia mexicana. Para un estudio detallado de esa
transicion véase NODARI, Gianandrea, La quimera del oro: el sistema monetario mexicano durante la época
del patron oro internacional, 1902-1934, Tesis de doctorado, México, El Colegio de México, 2017.
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Grafica 2.2. Circulaciéon monetaria y reservas de metalico en el sistema bancario
mexicano (millones de pesos), 1897-1910
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Fuente: Elaboracion propia con base en datos del Mexican Year Book, 1911, p. 112.209

Sin embargo, el crecimiento de la emision de billetes y las reservas bancarias no
eran necesariamente signo de prosperidad y sobre todo de liquidez. Si observamos la
razon entre emision de billetes y reservas en metalico tendremos que a partir de 1896
este se increment6 de manera importante pasando de un 0.7 en ese afio a
aproximadamente 1.8 en 1904.1° Esto afecté de manera positiva la oferta monetaria
contribuyendo al abaratamiento de los billetes y, junto con la caida en el precio de la
plata, a un alza en la tasa de inflacion. Cabe resaltar que esto pudo haber sido un signo

de un sobre-apalancamiento. Por ejemplo, razon de apalancamiento (pasivo/capital) de

209 ,os datos estan en millones de pesos corrientes y son tomados al 31 de diciembre de cada afio.

210 MAURER, The power and the money, p. 63. Aunque el autor asegura que esto fue producto de la aparicién
del Banco Central y su sistema de clearing house, de todos modos es un gran indicador de la capacidad de
endeudamiento que pudieron tener los bancos, aspecto reflejado también en el aumento del monto de
las llamadas Cuentas Corrientes Acreedoras, de las cuales hay que hacer notar que fungian como una
cuenta comodin donde entraban no solo los depositos a la vista, sino cualquier tipo de financiamiento
que pudieran tener los bancos para sus operaciones, aspecto que cambia con la modificacion a la ley en
1908.
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BANAMEX pasé de registrar en 1902 un 2.98, hasta un 3.84 en 1905, 2.12 en 1906 y
4.23 en 1907.211

La expansion en la emision fue expresion del auge que se vivia en el primer lustro
del siglo XX y estuvo sustentada en un mal manejo de los balances bancarios. Las
razones entre reservas en los bancos y sus obligaciones mostraban una tendencia a la
baja, tanto que los llevd a operar bajo condiciones limites de lo recomendable para
sostener la liquidez de sus operaciones.?!? Esto provocé una restriccion del crédito
importante que se dejo sentir desde 1905 con la entrada de México al patrén oro y la
necesidad de que la emisién de billetes estuviera respaldada por el metal dorado.

A partir de 1890 se mostro un ligero incremento constante de la M1y M1’, unos
de los componentes de la oferta monetaria (véase grafica 2.3). Esta ultima, que incluye
las cuentas corrientes acreedoras, manifiesta una inflexion positiva a partir de 1901. Lo
anterior signific6 un alto crecimiento de los flujos de depdsitos o de dinero que fue
prestado a las instituciones bancarias (pasivo). Podemos observar que entre mas crecia
el sistema bancario mexicano mas aumentaba su capacidad de ofertar medios de pago
por medio de instituciones de crédito que sustentaban dicha capitalizacién en un
crecimiento de la economia real. Sin embargo, ya que las regulaciones presentaban un
vacio legal que permitian a los bancos prestarse entre si, estas operaciones se podian
incluir contablemente en la Cuentas Corrientes Acreedoras. De esta forma, es posible
que el aumento observado en los medios de pago estuviera no necesariamente
sustentado en crecimientos de la economia real, sino en un aumento de la velocidad de

circulacién del capital.?3

211 CERDA GONZALEZ, Historia financiera del Banco Nacional de Meéxico, pp. 224-225. El
sobreendeudamiento puede ser signo de la antesala de una crisis, aunque aparente ser muestra de un
auge crediticio, ya sea en el ambito de las finanzas publicas como en el de la deuda privada. Véase
REINHART, Carmen y ROGOFF, Kenneth, Esta vez es distinto: ocho siglos de necedad financiera, México, Fondo
de Cultura Econdmica, 2011.

212 MAURER, The power and the money, pp. 60-61.

213 ANAYA MERCHANT, Luis, “La reforma monetaria de 1905 y la flexibilizaciéon de los medios de pago en
México”, en COVARRUBIAS, José Enrique e IBARRA, Antonio (editores), Moneda y mercado: ensayos sobre los
origenes de los sistemas monetarios latinoamericanos, siglos XVIII a XX, México, UNAM-Instituto Mora,
2013, p. 296.
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Grafica 2.3. M1, M1’ y Cuentas Corrientes Acreedoras del sistema bancario
mexicano (millones de pesos), 1890-1910
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Fuente: Elaborada con base en estadisticas vertidas en Cerda Gonzalez, Luis, Historia financiera del
Banco Nacional de México, Tomo I, México, Fomento Cultural Banamex, 1994.214

El mercado monetario y financiero creciente a principios del siglo XX se anclaba
principalmente en la fortaleza del peso mexicano, que en ese entonces seguia bajo un
sistema bimetdlico, pero principalmente en el valor de la plata exportable mexicana.?*®
El peso mexicano marco una tendencia a depreciarse, tal como se ve en la grafica 2.4,
pasando de 1.25 en 1890 hasta casi 2.5 pesos por doélar en 1903, esto se debiod
principalmente a la constante caida del valor de la plata en los mercados

internacionales (grafica 2.5). Estas trayectorias se reviertieron un poco a partir de 1904

214 1, a M1 contempla la emisién total de billetes, depésitos a la vista y moneda en manos del publico,
mientras que M1’ suma a la M1 las Cuentas Corrientes Acreedoras. Las tres estan en millones de pesos
corrientes. Véase CERDA GONZALEZ, Luis, Historia financiera del Banco Nacional de México, Tomo I, México,
Fomento Cultural Banamex, 1994.

215 MARICHAL, Carlos, “El peso de plata hispanoamericano como moneda universal del antiguo régimen
(siglos XVI a XVIII)”, en MARICHAL, Carlos, TOPIK, Steven y FRANK, Zephyr, De la plata a la cocaina: cinco
siglos de historia econémica de América Latina, 1500-2000, México, Fondo de Cultura Econémica-El
Colegio de México, 2017, pp. 70-71.
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cuando la plata se revalué por lo menos hasta 1906 mejorando la posicidn del peso con

respecto al délar.

Grafica 2.4. Tipo de cambio (valor del ddlar en pesos), 1890-1910
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Fuente: Elaborada con base en estadisticas vertidas en CERDA GONZALEZ, Luis, Historia financiera del
Banco Nacional de México, Tomo I, México, Fomento Cultural Banamex, 1994.

Grafica 2.5. Valor de la plata (peniques por onza troy), 1890-1910
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Fuente: Elaborada con base en COLMEX, Estadisticas econdmicas del Porfiriato, comercio exterior de
Meéxico, 1877-1911, El Colegio de México, 1960.
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Entre 1890 y 1904 la economia mexicana sufrio de inestabilidad debido a que
esta se encontraba ligada a la plata como producto que guiaba sus exportaciones y
también el valor de su moneda.?® Si bien esto pudo haber tenido un efecto positivo en
las exportaciones de otros productos, a nivel monetario tendia a abaratar el valor de
respaldo de los billetes emitidos y con ello un impulso importante al proceso
inflacionario.?!” Estos movimientos no permitian una planeacion presupuestal fiable,
ademas de que la necesidad de integracion al sistema econémico internacional se veia
obstaculizada. Con ello, se dificultaba la entrada de capitales extranjeros necesarios
para impulsar el proceso de modernizacion industrial que tenia como objetivo el
gobierno de Porfirio Diaz. Con el fin de eliminar estos problemas el gobierno federal y
los banqueros mas importantes concibieron un cambio en el sistema monetario

mexicano.?!®

El cambio en el sistema monetario: La reforma de 1905
Desde principios de siglo se veia la necesidad de un cambio en el régimen monetario
debido a la constante depreciacion e inestabilidad del precio de la plata.?’® Ya desde
finales de 1902 el gobierno promovio investigaciones sobre otros sistemas monetarios
en otros paises. Por medio de la Comision Mexicana de Cambios Internacionales, creada
de manera discrecional especialmente para estudiar las situacién cambiaria de México
con respecto a otros paises, se consultd con financieros europeos importantes las
condiciones favorables o desfavorables al patréon bimetalico de México y con ello,

evaluar la posibilidad de transicién al patrén oro.??°

216 PASSANANTI, Thomas, “The politics of Silver and Gold in an Age of Globalization: the origins of Mexico’s
Monetary Reform of 1905”, en COVARRUBIAS, José Enrique e IBARRA, Antonio (editores), Moneda y mercado:
ensayos sobre los origenes de los sistemas monetarios latinoamericanos, siglos XVIII a XX, México, UNAM-
Instituto Mora, 2013, p. 238.

217 Para ver distintos indices de precios para el periodo del porfiriato, véase GOMEZ GALVARRIATO, Aurora
y MusAccHIo, Aldo, “Un nuevo indice de precios para México, 1886-1929”, en El Trimestre Econémico, Vol.
LXVII, Nim 265, enero-marzo, 2000.

218 NODARI, La quimera del oro, p. 51.

219 PASSANANTI, “The politics of Silver and Gold”, p. 238.

220 NODARI, La quimera del oro, p. 53. Nodari también menciona que la historiografia concuerda en que
existia un consenso en cuanto a qué tipo de patrén se debia adoptar. Sin embargo, cabe resaltar que la
postura del autor, contraria a esta, ayuda a entender el proceso de aprendizaje y de discernimiento que
mostro el gobierno mexicano en torno a una tematica, que aunque pareciera muy légica e inevitable
desde el presente, para la época no era tan visible y natural.
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Dentro de estas iniciativas participaron hombre de negocios importantes dentro
del grupo politico del secretario de Hacienda, José Yves Limantour. Por ejemplo, cuando
se formé la Comision Mexicana de Cambios Internacionales, encargada de analizar el
ingreso de México al patron oro, entre sus miembros destacaron Joaquin Casasus y
Enrique Creel. Este ultimo particip6 en la quinta subcomisién que tuvo por objeto el
hacer las recomendaciones para la reforma monetaria, asi como planear el camino para
llevarla a cabo, a pesar de que en la lista de comisionados no figuré su nombre.??!

También, Enrique Creel fungié como representante del gobierno mexicano en el
estudio de la situacion monetaria mundial que se llevé a cabo en el extranjero, en paises
como Estados Unidos, Inglaterra y China. Desde enero de 1903 tuvo correspondencia
con empresarios importantes como Weetman Pearson con la intencion de estudiar la
cuestion monetaria de paises como Inglaterra.??> Ademads, de la inclusiéon de la
delegacion mexicana en las discusiones sobre el uso de oro como moneda en China
donde se analizd el uso del metal dureo en lugar de la plata, cuyo precio tenia tendencia
ala baja.?®

Sin embargo, no toda la iniciativa venia desde el gobierno mexicano. Por medio
de hombres como Enrique Creel como embajador mexicano en Estados Unidos, la elite
bancaria internacional, y especialmente la estadunidense, hacia presion desde
principios de siglo para que México adoptara el patrén oro.??* Esto molesté a los
mineros de plata y exportadores que se veian beneficiados por la depreciaciéon del peso
mexicano en el mercado internacional e implicé que la reforma monetaria tuviera una
dimension politica a tomar en cuenta por el secretario de Hacienda y el propio
presidente Porfirio Diaz, quienes negociaron el transito de un régimen a otro por medio
de la Comisiéon Nacional de Cambios Internacionales en su caracter de organismo capaz
de emitir recomendaciones sobre la politica econémica.??

Ya desde finales de 1903 la baja en el precio de la plata y la inestabilidad que ella

traia en las transacciones internacionales eran indicadores que debia ser el patrén oro

221 ROMERO SOTELO, Comisién Monetaria, pp.XI1-XIIL

222 AcEH-CARSO, CDLIV, 28,1903, 3, 129.

223 ACEH-CARSO, CDLIV, 28,1903, 11, 9.

224 AceH-CARSo, CDLIV, 22,1903, 8, 3; AcEH-CARSO, CDLIV, 28,1903, 8, 3.
225 PASSANANTI, “The politics of Silver and Gold”, pp. 246-258.
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el nuevo sistema monetario. Ya fuera por presiones extranjeras y por cuestiones de
estabilidad, se habia llegado a un consenso entre los interesados y solo se trataba de
que el gobierno federal, a través del secretario de Hacienda, buscara la manera mas
eficiente de aplicar el cambio de sistema monetario.??® Si bien la principal razén
resaltada en la iniciativa era la estabilidad como herramienta para el calculo de los
presupuestos, también Limantour consideré las consecuencias sociales que provocaba

la inflacion generada por la inestabilidad monetaria, al sefialar:

El argumento mas serio contra los altos cambios es el del perjuicio directo, y
por mucho tiempo irremediable, que la elevacidn de precios causa a una parte
considerable de la poblacion. Asi lo atestiguan millares de habitantes que no
han encontrado en el alza de los precios de los efectos que venden, 6 de los
servicios que prestan, la correspondiente compensacion de lo que tienen que
pagar de mas por los articulos que consumen.

Las clases pobres en las regiones del pais donde no hay gran demanda de
trabajo, los dependientes y empleados a sueldo fijo y que no sobresalen por
sus aptitudes, los productores de efectos abundantes, los que estan
imposibilitados para trabajar, y, en general, los que viven de una renta
determinada, estan en ese caso, y todos ellos constituyen, ciertamente, clases
sociales numerosas y muy dignas de simpatia. No hay que olvidarse de ellas
al oir el concierto de alabanzas que todavia dedican a los cambios altos
algunos extremistas.??7

En marzo de 1905 se aprobé oficialmente la Ley Monetaria que culminaba un
proceso de discusion y de intencién de parte del gobierno federal por estabilizar el
mercado monetario mexicano. Esta ley anclaba el valor del peso mexicano al valor del
oro, estableciendo el tipo de cambio en un peso por 75 centigramos de oro puro,

equivalente a 49.85 centavos de doélar. La moneda de plata continuaba circulando, pero

con la intenciéon de empezar a sustituir poco a poco las monedas fraccionarias

226 ANAYA MERCHANT, “La reforma monetaria de 1905”, p. 306; PASSANANTI, “The politics of Silver and Gold”,
p. 256. También puede consultarse, ROMERO SOTELO, Maria Eugenia, “Bimetalismo vs Patrén oro, una larga
controversia en México: la Comision de Cambios Internacional y la Comision Monetaria de 1903”, en
ROMERO SOTELO, Maria Eugenia y LubLow, Leonor (Coordinadoras), Temas a debate: moneda y banca en
México, 1884-1954, México, UNAM, 2006.

227 SHCP, Iniciativa sobre Reforma Monetaria, p. 8.
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argentiferas por las de composicion aurea y separando el valor de las monedas de plata
de su valor como mercancia.??®

Esta sustitucion fue encargada a la Comisién de Cambios y Moneda (CCyM), que
se establecid junto con la reforma monetaria. Esta comisién era encargada de la
regulacion de la politica monetaria nacional y como intermediaria entre los bancos de
emision y el gobierno federal.??® Ademas, de salvaguardar el Fondo Regulador, creado
también bajo la Ley propuesta en la reforma de 1905 en su art. 27, asi como determinar
la composicion de la circulacion monetaria e indagar los efectos del cambio monetario
en la mineria, realizar trabajo estadistico, discutir en torno al mecanismo para lograr la
estabilidad de cambio, entre otras cosas. Una de sus funciones mas importantes fue la
conversion de las monedas de plata en pesos de oro, por medio de un dialogo constante
con los distintos bancos de emisién.?*°

La estabilizacién de los cambios se concreté de buena forma. Como podemos ver
en la grafica 2.6, el tipo de cambio del peso mexicano se encontraba anclado al valor de
la plata como mercancia en el extranjero hasta 1905. A partir de la entrada en funciones
de la Ley de reforma monetaria y la CCyM, el peso mostro solidez hasta ya entrado el
afio de 1910. En aquellos afios tuvo lugar un importante debate en torno a qué tanto el
patron oro permitiria la flexibilizacion de los medios de pago como lo fueron los
depdsitos a la vista y la emisidn de billetes, ya que, dado que su objetivo era alcanzar
una paridad fija con el oro, se temia que provocara rigidez en la politica monetaria de

México.?3!

228 MusAccHio, Aldo, “La Reforma Monetaria de 1905: un estudio de las condiciones internacionales que
contribuyeron a la adopcién del patrén oro en México”, en Secuencia, Nam. 52, enero-abril, Instituto
Mora, 2002, pp. 99-127, pp. 121-122; NODARI, La quimera del oro, pp. 88-89.

229 NODARI, La quimera del oro, p. 90.

230 VELASCO, Omar, “La Comisién de Cambios y Moneda: un antecedente institucional de politica monetaria
en México, 1905-1909”, en Legajos: boletin del Archivo General de la Nacion, Afio 2, Num. 5, julio-
septiembre, AGN, 2010, pp. 21-24. Para una revision del proceso mediante una recopilacion de los
documentos de las comisiones y la propuesta de ley que surgio de ellas, véase ROMERO SOTELO, Maria
Eugenia (Compiladora), Comisién Monetaria: actas de las juntas generales y documentos a ellas anexos.
Reforma Monetaria de 1905, México, Facultad de Economia-Direccion General de Asuntos del Personal
Académico (UNAM), 2007.

231 Estas discusiones son abordadas por ANAYA MERCHANT, Luis, “La reforma monetaria de 1905 y la
flexibilizaciéon de los medios de pago en México”, en COVARRUBIAS, José Enrique e IBARRA, Antonio
(editores), Moneda y mercado: ensayos sobre los origenes de los sistemas monetarios latinoamericanos,
siglos XVIII a XX, México, UNAM-Instituto Mora, 2013, pp. 273-311.
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Grafica 2.6. Cambio porcentual del tipo de cambio y valor de la plata, 1890-1910
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Fuente: Elaboracién propia con base en Estadisticas econémicas del Porfiriato, comercio exterior de

Meéxico, 1877-1911, COLMEX, y CERDA GONZALEZ, Luis, Historia financiera del Banco Nacional de México,
Tomo [, México, Fomento Cultural Banamex, 1994.

La reforma monetaria de 1905 marcé un punto de inflexion en la manera en que
se operaba el sistema financiero mexicano.?3? Asimismo, trastoco las reglas bajo las
cuales operaba la economia mexicana en la primera década del siglo XX. De acuerdo con
Barrt Eichengreen el sistema adoptado por México es similar a la que existié en otros
paises de América Latina donde las reservas de los bancos centrales, o en su defecto
bancos nacionales, se encontraban en una divisa convertible a oro-moneda.?*® Sin
embargo, a pesar de que la circulacién doméstica fue prevista en oro-moneda, asi como
las reservas de los bancos de emisidn y de la CCyM, la mayoria de la masa monetaria en
circulacion continuaba en moneda de plata, debido a la escasez de oro dentro del

mercado nacional. Una de las soluciones a esta problematica fue que los bancos

232 Sobre el nacimiento de la banca en México véase MARICHAL, Carlos, “El nacimiento de la banca
mexicana”, p. 127.

233 EICHENGREEN, Barry, Globalizing capital, Princeton, Princeton University Press, 1996, pp. 20-21; Para
ver mas véase, BLOOMFIELD, Arthur Irving, Monetary policy under the international gold standard: 1880-
1914, Nueva York, Federal Reserve Bank of New York, 1959.
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mantuvieran reservas en medios de pago extranjeros que estuvieran respaldados por
oro, lo que hacia que fungieran como intermediarios para la obtencién del metal en caso
de requerirlo. La estrategia hecha por el gobierno federal y la CCyM fue la de retirar de
la circulacidn los pesos plata para lograr que por medio de la deflacion el peso mexicano
lograra la paridad establecida en la ley de 1905.234

El problema de este mecanismo para la economia mexicana fue que ante la
imposibilidad de obtener el oro se impusieron reglas para evitar su convertibilidad,
como la tasa de descuento puesta por el gobierno a aquellos que quisieran convertir sus
billetes, que solo se podia hacer en el banco que emitia ese medio de pago circulante.
También se suspendi6 la libre acufiacion de plata y la paridad como ya se ha
mencionado era de un peso por 75 centigramos de oro, es decir, no era 1:1 como se
manejaba el la teoria.?®®> Todo ello afectaba el ambito de las finanzas publicas por lo que

conviene observar cudl era la situacion de estas y sus tendencias.

LAS FINANZAS PUBLICAS EL PAPEL DEL ESTADO EN LA ECONOMiA MEXICANA
A lo largo del siglo XIX, México sufri6 de un constante déficit fiscal. A partir del
establecimiento de la reforma hacendaria de 1867 se fueron estableciendo los procesos
juridicos para la transformacion del sistema hacendario nacional, aunque fue un
proceso largo e inestable. El periplo por la consolidacién de la hacienda ptublica tomé
todo lo que restaba el siglo XIX y no seria hasta final de este que se verian los frutos de
las iniciativas y politicas implementadas en dicha materia.23¢

De 1867 hasta la crisis de 1884-85 se plante6 como preocupacién principal la
nivelacion del presupuesto. En 1869 Matias Romero propuso una reorganizacion
hacendaria de en 1869 que buscé ajustar las tasas en los impuestos, teniendo como
referencia cuatro ejes, la elevacion de la recaudacion interna, el estimulo de la actividad

econdmica interna, una mayor eficiencia en la administracion de los recursos y la

234 NODARI, La quimera del oro, pp. 94-98.

235 ALFARO MARTINEZ, Alma Patricia, Del bimetalismo al Patrén Oro. México: la reforma monetaria de 1905,
México, Facultad de Economia UNAM, Tesis de licenciatura, 2002, pp. 155-156.

236 PEREZ SILLER, Javier, Crisis fiscal. Reforma Hacendaria y consolidacion del poder, México, Instituto de
Ciencias Sociales y Humanidades-BUAP, 2002, p. 28.
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solucion al problema de la deuda publica.?37 Este cambio, no se consolidaria hasta la
ultima década del siglo XIX con la llegada de Limantour a la Secretaria de Hacienda. Con
ello, el objetivo general del gobierno federal en materia econémica fue la de imponer
un orden a la economia por medio del establecimiento de los presupuestos mediante la
base de los ingresos.238

La recaudaciéon dependia excesivamente de los ingresos aduanales. Limantour
reformuld los ingresos por medio de la modificacion de ciertas tarifas a la importacion
de mercancias extranjeras en la Ordenanza de Aduanas para evitar el comercio ilicito.
También, realizé una nueva ley del Timbre unificando partidas como las referentes a
documentos y a renta interior y también modificé los gravamenes a las bebidas
alcohdlicas. Una vez mas, en consonancia con lo iniciado en 1867, el objetivo fue el de
ampliar la base de gravamen y con ello los ingresos internos para reducir la
dependencia de los impuestos que venian del comercio exterior.23° Una vez alcanzada
cierta estabilidad fiscal por parte del gobierno federal, el gobierno pudo por fin hacer
realidad en 1896 la abolicion de las alcabalas que establecia la Constitucion de 1857.
Esta medida era fundamental para articular el mercado nacional.?49

En la grafica 2.7 se puede apreciar la evolucidn de los ingresos efectivos a partir
de la administracion de Limantour. Se puede observar que los ingresos efectivos
crecieron mas que los estimados, lo que indica que la prosperidad de la economia
mexicana fungié a favor de las finanzas estatales. Los derechos de importacion
aumentaron de 1893 a 1896 para después registrar un estancamiento en la antesala de
1899.241 A pesar de ello se estimaba que para 1900 el presupuesto presenté un

superavit de 27,000 pesos en la diferencia entre ingresos y egresos.

237 RHI SAUSI GARAVITO, Maria José, “;Como aventurarse a perder lo que existe?: Una reflexion sobre el
volultarismo fiscal mexicano del siglo XIX”, en ABOITES AGUILAR, Luis y JAUREGUI, Luis, Penuria sin fin:
historia de los impuestos en México siglos XVIII-XX, México, Instituto Mora, 2005, p.120.

238 QUINTANAR ZARATE, La transformacion del Estado liberal, p. 34.

239 QUINTANAR ZARATE, La transformacion del Estado liberal, p. 35.

240 RHI SAUSI GARAVITO, “;Cémo aventurarse a perder”, p. 121.

241 Exposicion de motivos de las iniciativas de presupuestos, 1869-1930, recopilacién en RiGuzzi, Paolo
(Coompilador), Las exposiciones de motivos de los presupuestos federales, 1869-1930: recopilacién
documental y estudio, México, El Colegio Mexiquense, p. 393.



78

Grafica 2.7. Ingresos estimados y efectivos del gobierno federal mexicano
(millones de pesos), 1894-1906
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Fuente: Elaboracién propia con base en Exposicion de motivos de las iniciativas de presupuestos, 1869-
1930, recopilacion en RiGUZz1, Paolo, Las exposiciones de motivos de los presupuestos federales, 1869-
1930, México, El Colegio Mexiquense, 2016; SHCP, Memorias de la Secretaria de Hacienda y Crédito
Piiblico, 1894-1910.

Aunque de manera menos preponderante, los impuestos al comercio exterior
siguieron siendo muy importantes. Estos pasaron de significar mas del 50 por ciento en
el periodo de 1862 a 1892, a representar el 43.23 por ciento en las dos ultimas décadas
del porfiriato.?42 Los montos de ingresos por los gravamenes a los productos de
importaciones tuvieron una tendencia al alza justo después de la crisis de 1894,
profundizandose en los primeros afios del siglo XX (vease grafica 2.8), lo que aport6 al
gobierno federal un mayor monto de recaudacién. Al mismo tiempo el gobierno conté

con un mayor margen de maniobra ya que también los impuestos interiores habian

242 MARQUEZ, Graciela, “Aranceles a la importacion y finanzas publicas: Del porfiriato a la crisis de 1929,
en ABOITES AGUILAR, Luis y JAUREGUI, Luis, Penuria sin fin: historia de los impuestos en México siglos XVIII-
XX, México, Instituto Mora, 2005, p. 149;
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aumentado, principalmente el Timbre haciendo de las finanzas publicas unas mas

equilibradas.?43

Grafica 2.8. Derechos de importacion (millones de pesos), 1894-1906
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Fuente: Elaboracién propia con base en Exposicion de motivos de las iniciativas de presupuestos, 1869-
1930, recopilacion en RiGUZz1, Paolo, Las exposiciones de motivos de los presupuestos federales, 1869-

1930, México, El Colegio Mexiquense, 2016; SHCP, Memorias de la Secretaria de Hacienda y Crédito
Publico, 1894-1910.

Esta tendencia se mantuvo a lo largo de los primeros afios del siglo XX, para el
afio 1901-1902 los ingresos federales llegaron a $61,694,000 millones de pesos. Sin
embargo, para 1903-1904, la baja en el valor de la plata que se reflejo en una caida del
valor de las exportaciones.?44 Ello provocé cierta precaucion que se tradujo en diversas

modificaciones a la ley de ingresos y presupuesto.24> Algunas de estos cambios fueron:

243 MARQUEZ, Graciela, “Impuestos sobre el comercio exterior: Del porfiriato a la crisis de 1929”, en
Secretaria de Hacienda y Crédito Publico, Crénica grdfica de los impuestos en México, siglos XVI-XX, México,
SHCP, 2003, p. 140

244 La plata mostré una caida de sus exportaciones de 1897 a 1900 para después tener una pequefia
recuperacion en 1901. Exposicién de motivos de las iniciativas de presupuestos, 1900-1904, recopilacion
en RiGUZzl, Las exposiciones de motivos,, p. 498.

245 Exposicion de motivos de las iniciativas de presupuestos, 1900-1904, recopilaciéon en RiGUZzI, Las
exposiciones de motivos, p. 545.
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1) una vigilancia mayor del gasto de los funcionarios por medio del control de gastos a
empleados de servicio; 2) un aumento del 7% a los derechos de Timbre. 3) una
modificacion de las estimaciones en la amonedacion de oro que se exporta; 4) el
impuesto a alcoholes y contribuciones que se recaudaban mediante estampillas; 5) un
aumento en los impuestos por derechos de importacion.246 En materia de ingresos las
finanzas publicas del gobierno de Porfirio Diaz mostraron un constante crecimiento,
esto trajo consigo implicaciones en las planeaciones presupuestarias que se publicaban
desde la Secretaria de Hacienda. En ese sentido, en la grafica 2.9 se muestran los egresos
estimados y los efectivos y la tendencia creciente que acompaiié a la gestion de

Limantour durante la ultima década del siglo XIX y principios del XX.

Grafica 2.9. Egresos estimados y efectivos del gobierno federal mexicano
(millones de pesos), 1894-1906
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Fuente: Elaboracién propia con base en Ricuzzi, Paolo, Las exposiciones de motivos de los presupuestos
federales, 1869-1930, México, El Colegio Mexiquense, 2016; SHCP, Memorias de la Secretaria de
Hacienda y Crédito Publico, 1894-1910.

Se puede observar que en el caso de los egresos estos se mantuvieron bajo un

régimen de paridad entre las estimaciones y los efectivos, caso contrario a lo sucedido

246 Exposicion de motivos de las iniciativas de presupuestos, 1900-1904, recopilaciéon en RiGUZzI, Las
exposiciones de motivos, p. 545.
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con los ingresos, como hemos visto. Solo hubo una cierta brecha entre ellos para el afio
de 1903, aspecto no relevante debido a que después se terminaban igualando de nuevo.
Esto fue producto de la intencion explicita de Limantour de manejar a las planeaciones
con base en los ingresos efectivos.?4’” Por lo tanto, la dinamica de los gastos
gubernamentales fue meramente de caracter seguidora y es explicada por los ingresos,
como se ha sefialado.

Haciendo un analisis general de las finanzas publicas y de su estado antes de la
crisis de 1907 podemos decir que su estructura mostraba solidez y prosperidad,
evidencia de ello era que los ingresos reales superaban constantemente los estimados
por la Secretaria de Hacienda. Esto dio una especie de optimismo precautorio a los
encargados de la planeacion del gasto en cuanto a la tendencia del dinero que entraba
a las finanzas del Estado, provocando que a pesar de los crecimientos de los montos

nominales de los ingresos se tuviera una politica de gasto publico controlado.

La politica econémica en México, caracteristicas e intenciones
La politica econémica del gobierno de Porfirio Diaz tuvo dos periodos marcados por el
cambio de ministro, el primero durante la gestion de Manuel Dublan y el segundo con
la llegada de José Yves Limantour al Ministerio de Hacienda en 1893.248 E]l primero se
caracterizo por formar un puente entre la politica econémica liberal heredada de
gobiernos anteriores y la nueva politica que busco resolver los principales problemas
de la Hacienda Publica como la deuda y la promulgacién de legislacion econémica en
general.?4?

En el segundo periodo se consolidé la negociacion de la deuda publica, se
contrataron de nuevos empréstitos, se erogaron diversas leyes como la Ley de

Instituciones de Crédito en 1897 y se llevd a cabo la reforma del sistema monetario en

247 QUINTANAR ZARATE, La transformacion del Estado liberal, p. 34.

248 LupLOW, Leonor, “Manuel Dubldn: La administraciéon puente en la Hacienda publica porfiriana”, en
LupLow, Leonor (coord), Los secretarios de Hacienda y sus proyectos (1821-1933), Tomo II, México,
Universidad Nacional Auténoma de México, 2002, p. 141.

249 LupLow, “Manuel Dublan: La administracién puente”, p. 173.



82

1905.250 Esto le permitio al gobierno federal desarrollar un lento crecimiento del gasto
publico acompafado de un aumento acelerado de los ingresos federales hasta 1902,
teniendo como principal objetivo la nivelacion de los presupuestos. A su vez, a partir de
ese aflo hubo crecimiento atin mayor del gasto publico en un 3.5 por ciento promedio
hasta 1907.251

El comportamiento de la politica econémica bajo la gestion de Limantour estuvo
en su mayoria guiada por su anclaje monetario al valor de la plata, por lo que el impulso
del gasto tuvo que hacerse mediante mecanismos de financiamiento interno menos
riesgosos que los préstamos en el exterior.252 A finales del siglo XIX la Secretaria de
Hacienda veia con optimismo el futuro, como expresa la exposicion de motivos del

presupuesto fiscal de 1899-1900 que sefialaba:

dadas las circunstancias de nuestra Hacienda publica, no hay motivos para
vacilar, supuesto que en cuatro afios consecutivos el Tesoro Federal ha
cerrado sus cuentas con superdvit, y la cifra de los ingresos ha seguido
siempre en aumento. Esta situacion bonancible y el movimiento ascensional
que han tenido los recursos de la Nacion, permiten adoptar, sin peligro, el
segundo de los mencionados sistemas; esto es, comenzar por la estimacion de
los ingresos probables, para llegar después a fijar los gastos que, con arreglo
a aquellos productos, podra erogar la Nacién.2>3

De acuerdo con Paolo Riguzzi, la politica econémica gubernamental de la
segunda mitad del periodo porfirista tuvo tres principios guia: 1) una politica de
fomento a la industrializacién como base del desarrollo econ6mico mexicano, 2) una
politica ferrocarrilera disefiada para regular alrededor de 20,000 kilometros de vias

férreas a base de inversidn extranjera y, 3) una modernizacion defensiva para reducir

250 SALMERON CASTRO, Alicia, “Proyectos heredados y nuevos retos. El ministro José Yves Limantour (1893-
1911)”en LubLow, Leonor (coord), Los secretarios de Hacienda y sus proyectos (1821-1933), Tomo I,
México, Universidad Nacional Auténoma de México, 2002, p. 186.

251 LOMELI VANEGAS, Liberalismo oligdrquico y politica econémica, p. 95.

252 SALMERON CASTRO, “Proyectos heredados y nuevos retos”, p. 187.

253 Exposicion de motivos de las iniciativas de presupuestos, 1899-1900, recopilaciéon en RiGUZzI, Las
exposiciones de, p. 392.
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los impactos externos que pudieran afectar la economia mexicana, considerada como
el cimiento del nacionalismo econ6mico.25*

El Estado dirigio su politica econémica a la construccién del mercado interno por
medio del subsidio en la construcciéon de la red ferroviaria para conectar las distintas
regiones, asi como mediante la abolicion de impuestos que obstaculizaban el flujo de
mercancias como las alcabalas.?>> Esto fue acompafiado con una vigilancia de la
operacion del sistema ferroviario como medio de articulacidn de la economia mexicana.
Esto le permitid al Estado modernizar econdmicamente el pais e impulsar un periodo
de bonanza que se veia reflejado en los ingresos del gobierno federal.25¢ Durante 1900-
1901 se implementaron ciertas modificaciones a la ley de ingresos, entre las cuales
destacan la reduccion de la proyeccidon de los mismos, esto debido a la aboliciéon o
reduccion de diversos rubros del impuesto del Timbre en 1899 y la conversién de la
deuda publica a moneda extranjera, sustentadas en un superdvit de 224,917.08
pesos.2%7 La intencidn del gobierno federal fue la de aprovechar la bonanza para aliviar
la deuda, reducir la carga impositiva e impulsar ciertos ramos de la administracion
asociados con el progreso del pais.2>8

La construccion de un mercado nacional, la mejora de las comunicaciones, la
modificacion de la politica arancelaria y algunos estimulos fiscales permitieron el
constante optimismo por parte del secretario de Hacienda, aunque limitado por la
constante baja en el valor de la plata que dificultaba el correcto calculo del presupuesto
federal.25? El 16 de noviembre de 1904 el gobierno envié al Congreso de la Unién una
iniciativa para la reforma del sistema monetario mexicano para que, entre otros

objetivos, lograra reducirse la incertidumbre que las constantes fluctuaciones en el tipo

254 RiGuzzl, Paolo, “From Globalisation to Revolution? The Porfirian Political Economy: An Essay on Issues
and Interpretations”, en Journal of Latin American Studies, Vol. 41, No. 2, 2009, pp. 347-368, pp. 355-356.
255 LOMELI VANEGAS, Liberalismo oligdrquico y politica econémica, p. 100; RiGuzz1, “From Globalisation to
Revolution?”, pp. 357-358.

256 VALENCIA ISLAS, Arturo, “Liberalismo econémico y politica ferrocarrilera durante el Porfiriato, 1880-
1907”, en ROMERO SOTELO, Maria Eugenia (Coordinadora), Una historia de la idea de nacionalismo en
Meéxico: Actores e instituciones, México, Facultad de Economia-UNAM, 2020, pp. 99-152.

257 Exposicion de motivos de las iniciativas de presupuestos, 1899-1900, recopilaciéon en RiGUZzI, Las
exposiciones de motivos, p. 427.

258 Exposicion de motivos de las iniciativas de presupuestos, 1904-1905, recopilaciéon en RiGUZzI, Las
exposiciones de motivos, p. 428.

259 LOMELI VANEGAS, Liberalismo oligdrquico y politica econémica, p. 104.
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de cambio de la plata generaba el calculo del presupuesto federal.?6? La reforma busco
la estabilizacién de los cambios para evitar la inestabilidad en las cuentas nacionales,
ya sean en cuestion de la balanza comercial, como en los precios y planeacion del

presupuesto. El secretario Limantour exponia al principio de la iniciativa:

El objeto del Ejecutivo es menos ambicioso, pero mas practico. En lugar de
exponer ampliamente las ideas que abriga sobre los numerosos puntos
abiertos a la discusion publica, y de proponer un plan completo de
reorganizacion de nuestro sistema monetario, prefiere limitarse a consultar
cierto numero de medidas concretas, cuya adopcion baste para dar suficiente
fijeza al valor en oro de nuestra moneda, y a tocar solo aquellas cuestiones
que tienen estrecha conexion con las medidas propuestas.261
La estabilidad de los cambios conllev6 un debate publico. Era obvio que quienes
se habian beneficiado de la constante depreciacion de la plata abogaban por el
mantenimiento del sistema monetario vigente. Sin embargo, el gobierno opt6 por la
estabilidad debido a la depreciacion que suponia mantener el sistema para sus ingresos
en relacién con sus obligaciones pagaderas en oro a nivel internacional, lo que se
consideraba una desventaja estructural que no le permitia aprovechar cabalmente el
auge econdmico de principios de siglo.262
La reforma establecio reglas restrictivas para la oferta monetaria que mas que
sustentarse en las tendencias productivas del pais, se anclaron en una escasez artificial

del circulante por medio de la intervencidn del gobierno federal y la CCyM. A su vez

sento las bases sobre las cuales se desenvolvio el episodio de crisis iniciado en 1907.

EL COMERCIO EXTERIOR Y LAS CONEXIONES DE INSERCION A LA ECONOMIA MUNDIAL Y
NORTEAMERICA
México particip6 de manera tardia en el proceso de globalizacion del siglo XIX, pero con

un rol muy dinamico. Esto se sustenté en un modelo de crecimiento liderado por las

260 RiGuZzl, Las exposiciones de motivos, p. 589.

261 SECRETARIA DE HACIENDA Y CREDITO PUBLICO, Iniciativa sobre Reforma Monetaria presentada d la Cdmara
de Diputados del Congreso de la Unién, México, Tipografia de la Oficina Impresora de Estampillas-Palacio
Nacional, 1904, p. 1.

262 SHCP, Iniciativa sobre Reforma Monetaria, p. 8.
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exportaciones y la entrada de capitales provenientes del exterior. La incorporacién de
diversas tecnologias de transporte, como los ferrocarriles; asi como la movilizacién de
la fuerza de trabajo permitieron ampliar la frontera productiva.?®3

La consolidacién de la hacienda publica, la formacion de un sistema bancario y
financiero modernizado y una transformaciéon de la propiedad de la tierra y su
produccion, permitieron una insercion de la economia nacional en la esfera de la

economia mundial, y sobre todo al nodo de acumulacién ubicado en Norteamérica. 264

El comercio exterior mexicano y sus tendencias, un vinculo con el exterior
Alo largo del siglo XIX, el comercio exterior mexicano tuvo lugar en una economia que
se encontraba fragmentada y con escasa conexidon entre las distintas regiones
productoras a lo largo del territorio nacional. Los altos costos de transporte hacian
rentable solamente la exportacion de productos de alto valor, como la plata.

Los ferrocarriles fungieron como medio para trasladar las mercancias a lo largo
y ancho del pais y formaron un pilar fundamental en el desarrollo de la economia
mexicana, al facilitar la integracidn del mercado interno con el externo. Sin embargo, la
fragmentacion no se alivid del todo debido a que la red conectaba preferentemente el
centro del pais con una parte del noreste, dejando aislada la region noroeste y en el otro
extremo a la peninsula de Yucatan.?®®

Los ferrocarriles fueron un cauce por medio del cual se lograban transportar las
mercancias a los puertos y facilitaron el transito de mercancias via terrestre hacia la

frontera norte del territorio nacional. Puntos como Ciudad Juarez, Nuevo Laredo,

Nogales y Piedras Negras fueron los nodos de esta red y conexion con el pais vecino del

263 KyNTz FICKER, Sandra, “El patrén del comercio exterior de México, 1870-1929”, en KUNTZ FICKER,
Sandra y LIEHR, Reinhard, Estudios sobre la historia econémica de México: Desde la época de la
independencia hasta la primera globalizacién, México, El Colegio de México, 2014, p. 51.

264 Véase PEREZ SILLER, Javier, Instauracion de un régimen fiscal: base de la oligarquia porfirista, Puebla-
México, INEHRM-BUAP, 2020.

265 CARDENAS, El largo curso de la economia pp. 189-195. Para observar mejor la fragmentacion, vale la
pena mirar los mapas incorporados por Cardenas para ver realmente el avance de la red ferroviaria, pero
también la falta de conexion de ciertas regiones como las mencionadas.
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norte.?®® Esto provocd un crecimiento en los flujos de intercambio bilateral entre
México y Estados Unidos haciendo que los otros puntos de trafico, como Veracruz, se
vieran amenazados y con ello las relaciones comerciales con Europa.

Asimismo, se construyeron y mejoraron una serie de puertos como Tampico,
Mazatlan y Progreso, que se conectaban con la red ferroviaria.?®’ Estas inversiones,
junto con los ferrocarriles, generaron una importante reducciéon de costos de
transporte que hacian cada vez mas viable el comercio exterior y el establecimiento de
un modelo de crecimiento y desarrollo impulsado por una creciente integracion de
México a la economia mundial.?®®

Este proceso no fue solo el resultado de factores econdémicos, sino que fue
impulsado por parte de los gobiernos liberales con la finalidad de incorporar a México
a una economia mundial que vivia un boom en el volumen de comercio y permitia el
aumento de los flujos de capitales extranjeros hacia economias como las
latinoamericanas.?®® El gobierno emprendi6 diversas acciones para insertar al pais en
el sistema financiero internacional y atraer inversion extranjera. Esta estrategia se
basaba en el fomento de las exportaciones creando un modelo primario-exportador
como eje transversal de la economia mexicana de finales del siglo XIX y principios del

XX.2’° Las exportaciones mexicanas crecieron a una tasa del 6.9 por ciento anual en el

266 KUNTZ FICKER, EI comercio exterior de México, pp. 120-123. A pesar de que si existi6é una integracion
hubo regiones que no se conectaron con la red que se habia desarrollado, un caso puede ser la peninsula
de Yucatan que sigui6é dependiendo del puerto de Progreso para realizar sus exportaciones sin conexion
con el interior del territorio. En el mapa que maneja la autora se puede observar dicha fragmentacion.
267 KUNTZ FICKER, EI comercio exterior de México, p. 103.

268 Como lo explica bien KUNTZ FICKER, Sandra, “Ferrocarriles y mercado: Tarifas, precios y trafico en el
porfiriato, en KUNTZ FICKER, Sandra y RiGuzzl, Paolo, (coordinadores), Ferrocarriles y vida econémica en
Meéxico, 1850-1950, México, El Colegio Mexiquense, 1996, pp.111-112; Nombrado asi por la caracteristica
de crecimiento de las exportaciones durante el periodo de gobierno de Porfirio Diaz y su notable
influencia dentro del desarrollo econdmico de México. Véase ROSENZWEIG, Fernando, El Desarrollo
econdomico de México, 1800-1910, México, El Colegio Mexiquense A.C., 1989. Pueden verse también los
trabajos de ROMERO SOTELO, Maria Eugenia y FuJiGAKI, Esperanza, Ensayos en el andlisis de la estructura
economica del porfiriato, México, Tesis de Licenciatura, Escuela Nacional de Economia- UNAM, 1976; y
BEATO, Guillermo, De la independencia a la Revolucién, México, Editorial Océano, 2004.

269 Para ver la influencia de los flujos de capital de Gran Bretafia y Estados Unidos a América Latina véase
TAYLOR, Alan, “Foreign capital flows”, en BULMER-THOMAS, Victor, COATSWORTH, John y CORTES CONDE,
Roberto, The Cambridge economic history of latin america: Volume II: The long twentieth century, Estados
Unidos, Cambrige University Press, 2006, pp. 57-100.

270 KuNTZ FICKER, EI comercio exterior de México, p. 25. Aunque cabe decir que para Kuntz, este modelo
anclado en las exportaciones luego gener6 una industrializacion interna incipiente que se volcaba al
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periodo de 1877-1910 y en términos del porcentaje de comercio en relacion con el PIB,
se puede decir que este registraba un 16.3 por ciento en promedio en la década de los
setenta y, para la primera del siglo XX, ya registraba un 21.6 por ciento.?’?

El desarrollo de los ferrocarriles y la infraestructura portuaria permitié ampliar
la gama de productos susceptibles de ser exportados.?’? México empezd con un abanico
muy limitado de estos logrando diversificarlo a lo largo del tiempo. Hacia 1870 las
exportaciones se sustentaban en lo que Kuntz nombra como una canasta de exportacion
tradicional, la cual se componia de metalico, ganado y pieles, maderas finas y vainilla,
significando estos un 89 por ciento del valor total de las exportaciones mexicanas. Sin
embargo, esto cambi6 con el paso del tiempo y para 1890, los mismos productos ya solo
ocupaban un 39 por ciento del valor total exportador.?73

Para la primera década del siglo XX, si bien persistio el alto grado de
concentracion en productos metalicos, su gama fue mas amplia, pues ademas de la plata
se exportaban metales industriales como el plomo y el bronce. En el sector agricola
surgieron productos como café, chicle, algoddn, garbanzo, jitomate y algunas fibras
como el henequén.?’# Para ese tiempo estos representaron un total de 44 por ciento del
total del valor de las exportaciones.?’> La economia mexicana empezd a mostrar signos
de cambio en su especializacion exportadora, natural en un mundo que cada vez usaba

menos la plata como medio de cambio debido al sistema del patrén oro.

fortalecimiento del mercado interno. En esto también coincide CARDENAS, Enrique, EI largo curso de la
economia mexicana: de 1780 a nuestros dias, México, El Colegio de México-FCE, 2015, p. 199.

271 CARMAGNANI, “La economia publica del liberalismo”, p.372; KuNTz FICKER, El comercio exterior de
Meéxico, p. 75.

272 KUNTZ FICKER, EI comercio exterior de México, p. 24.

273 KuNTZ FICKER, Las exportaciones mexicanas, p. 132.

274 ROSENZWEIG, Fernando, “Las exportaciones mexicanas, 1877-1911", en El Trimestre Econémico, Vol. 27,
No. 108, oct-dic, México, Fondo de Cultura Econémica, 1960, pp. 537-551, pp. 400-404. KUNTZ FICKER,
Sandra, Las exportaciones mexicanas durante la primera globalizacion, 1870-1929, México, El Colegio de
México, 2010, pp. 128-129; KUNTZ FICKER, EI comercio exterior de México, pp. 166-167.

275 KUNTZ FICKER, Las exportaciones mexicanas, p. 132.
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Grafica 2.10. Composicion de las exportaciones (millones de ddlares corrientes),
1870-1910
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Fuente: Elaboracién propia con base en datos de KUNTZ FICKER, Sandra, EI comercio exterior de México en
la era del capitalismo liberal, 1870-1929, México, El Colegio de México, 2007, pp. 72-73.

En la grafica 2.10 se apunta que el componente del metalico, el cual consideraba
tanto monedas y lingotes de oro, asi como plata amonedada,?’¢ empez6 siendo el
dominante en la distribucién de exportaciones mexicanas en el afio de 1870. Sin
embargo, para finales de la penultima década del siglo XIX la exportacién de mercancias
empezaba a ser dominante en el monto total exportado llegando a ocupar alrededor del
90 por ciento. Po su parte, en materia de importaciones, como puede observarse en la
grafica 2.11, el componente de importacion de metalico dentro del total de las
importaciones era practicamente nulo, debido a que México se posicioné como uno de
los principales exportadores de plata a nivel mundial dejando muy poco lugar a la
introducciéon de cualquier metdlico a territorio nacional?’”’” A pesar de ello, es
importante notar que en un sistema monetario como el mexicano en esa época, basado

en la plata, el valor de la moneda tenia una importancia especial en los componentes

276 Para ver especificaciones de los componentes véase KUNTZ FICKER, EI comercio exterior de México, pp.
51-52.

277 ONATE, Abdiel,“La crisis de 1907-1908 y el sistema bancario mexicano”, en LUDLOW, Leonor y
MARICHAL, Carlos, La Banca en México, 1820-1920, México, Instituto Mora et al, 1998, p. 187.
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del comercio exterior. La depreciacion de la plata afect6 de buena manera los montos
de importaciones presentados anteriormente.?’®

En la década de 1870, en el rubro de importaciones de mercancias, el mayor
porcentaje lo representaban los textiles con alrededor de 40 por ciento de la canasta
importadora. Los alimentos y bebidas representaban alrededor de 25 por ciento y los
insumos productivos 25 por ciento aproximadamente. En contraste, para el inicio de la
segunda década del siglo XX, la composicion habia cambiado dejando a los textiles con
tan solo 15 por ciento aproximadamente, y posicionando a los insumos productivos
como el principal rubro registrando alrededor de 40 por ciento del valor de importacion

total y acrecentando el rubro de maquinaria y equipo de 5 por ciento en 1870 a 15 por

ciento aproximadamente en el decenio de 1910.27°

Grafica 2.11. La composicion de las importaciones (millones de ddlares
corrientes), 1870-1910
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Fuente: Elaboracion propia con base en datos de KUNTZ FICKER, Sandra, El comercio exterior de México en
la era del capitalismo liberal, 1870-1929, México, El Colegio de México, 2007, pp. 72-73.

278 Como bien lo apunta Kuntz en la explicacién de su metodologia; KUNTZ FICKER, El comercio exterior de
Meéxico, pp. 72-73.

279 KUNTZ FICKER, Sandra, “México en la era de las exportaciones, 1870-1929: auge exportador,
modernizacion e industrializacion”, en KUNTZ KICKER, Sandra, La Primera Era Exportadora Reconsiderada,
México, El Colegio de México, 2019, pp. 277-327, p. 306.
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A lo largo del siglo XIX, la concentracion del comercio exterior mexicano se
centré en Gran Bretafia, Francia y Estados Unidos. Sin embargo, de forma creciente el
comercio exterior de México se fue concentrando hacia Estados Unidos. Esto se vio
reflejado en sus dos componentes de la balanza comercial. Las exportaciones hacia
Estados Unidos pasaron de poco mas del 50 por ciento entre 1870 y 1873 a alrededor
de 82 por ciento entre 1900 y 1903. Esto denota lo importante que se volvié el mercado
estadunidense para las exportaciones mexicanas en el Gltimo cuarto del siglo XIX. 28° En
las importaciones hacia 1870 Europa representaba el 60 por ciento del total de las
importaciones y Estados Unidos solo el 20 por ciento, pero para la primera década del
siglo XX, Estados Unidos representaba 55 por ciento de ellas y Europa solamente 40 por
ciento.?!

Las relaciones comerciales que sustentaron este patréon de comercio fueron en
su mayoria relaciones de asimetria, pero marcadas por la contigliidad geografica entre
México y Estados Unidos que fue moldeando la relacion a lo largo del tiempo.?®2 Como
dice Riguzzi “En el caso de Estados Unidos y México, el significado predominante de la
politica de comercio era el de un pacto politico que abriera brechas arancelarias entre
dos mercados fuertemente protegidos, pero también contiguos.”?®®* Ademas, dicho
comercio fue impulsado por una politica de disminucién de los impuestos aranceles de
manera gradual una vez que las bases recaudatorias se diversificaron mediante
gravamenes al mercado interno. Esto implic6 un creciente volumen de comercio entre
México y sus principales socios comerciales. Aunque esto no sucedi6 de manera
homogénea en todas las industrias, hubo algunas de estas consideradas estratégicas
que se protegieron por ser parte del plan de desarrollo econémico del gobierno

federal.284

280 KuNTZ FICKER, Las exportaciones mexicanas, p. 63; KUNTZ FICKER, El comercio exterior de México, p. 150.
Aqui cabe aclarar que el grado de concentracidn fue un calculo de la autora con base en la formula que
propuso Hirshmann.

281 KUNTZ FICKER, EI comercio exterior de México, pp. 145-150.

282 RiGguzzl, Paolo, ;Reciprocidad imposible?: La politica del comercio entre México y Estados Unidos, 1857-
1938, México, Instituto Mora-El Colegio Mexiquense, 2003, p. 23.

283 RiGUZzI, s Reciprocidad imposible?, p. 53.

284 MARQUEZ, Graciela, “Aranceles a la importacién y finanzas publicas: del porfiriato a la crisis de 1929,
en ABOITES AGUILAR, Luis y JAUREGUI, Luis (Coordinadores), Penuria sin fin: historia de los impuestos en
Meéxico, siglos XVIII-XX, México, Instituto Mora, 2005, pp. 141-160, pp. 145-149.
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El grado de concentracion del mercado mexicano con Estados Unidos también
reflejaba la tendencia de la economia mundial del ascenso de pais estadunidense en su
disputa por la hegemonia mundial.?®> El crecimiento exponencial que tuvo el mercado
estadunidense demandaba cada vez mas materias primas para su proceso de
industrializacion iniciado a mediados del siglo XIX, lo que naturalmente impuls6 una
relacion comercial con México. 286

El deterioro secular en el precio de la plata provoc6 una disminuciéon en los
términos de intercambio general de México durante este periodo (véase grafica 2.12).
Ellos reflejan el efecto de la inestabilidad constante en el precio de los metales en la
economia mundial, principalmente de la plata.?®” Sin embargo, los rubros distintos a la
plata tuvieron un impulso importante con un crecimiento muy alto manifestando una
tendencia creciente pasando de la relacion 1:1 en la base de 1870 hasta marcar una
relacidn de casi 4:1 para 1905. Asimismo, las mejoras tecnolédgicas que se incorporaron
a la produccion minera permitieron que aumentara la produccion de plata por lo que
no disminuyo el valor total de sus exportaciones. Al mismo tiempo, el deterioro en los

términos de intercambio favorecio6 el desarrollo de las manufacturas.288

285 ARRIGH], El largo siglo XX, p. 194.

286 Un gran libro sobre que explica el proceso de industrializacion de los Estados Unidos es LEVY, Jonathan,
Ages of american capitalism. A history of United States, Nueva York, Random House, 2021. Para ver lo que
implico el proceso social de la industrializacion puede verse, GORDON, Robert J., The rise and fall of
american growth. The U.S standard of living since the civil war, Princeton, Princeton University Press,
2016.

287 ONATE, Abdiel,“La crisis de 1907-1908 y el sistema bancario mexicano”, en LUDLOW, Leonor y
MARICHAL, Carlos, La Banca en México, 1820-1920, México, Instituto Mora et al, 1998, p. 186.

288 Véase GOMEZ-GALVARRIATO, Aurora y WILLIAMSON, Jeffrey, “Was it Prices, Productivity or Policy? The
Timing and Pace of Latin American Industrialization after 1870?”, The Journal of Latin American Studies,
41, 2009, pp. 663-694, p. 667.
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Grafica 2.12. Términos de intercambio México (Generales y de Mercancias),
1870-1910
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Fuente: Elaboracién propia con base en datos de KUNTZ FICKER, Sandra, EI comercio exterior de México en
la era del capitalismo liberal, 1870-1929, México, El Colegio de México, 2007, pp. 72-73.289

La incorporacion de México al patron oro significo también el cambio en las
reglas del comercio exterior. Estas implicaron una paridad fija del peso con respecto al
oro que eliminaba el factor de impacto de la devaluacion de la plata en la formacién de
precios de las importaciones y exportaciones. Esto dio la pauta para poder reformar el
arancel vigente y emprender una politica de certeza en las intenciones del gobierno
federal en materia de comercio exterior.??

A partir de que el oro empezd a regir en el sistema monetario mexicano, en

consonancia con el internacional, la proteccion natural que proporcionaba la

depreciacion de la plata a las exportaciones mexicanas se fue acabando, lo que oblig6 al

289 Los términos de intercambio fueron calculados tomando como base los datos de Kuntz Ficker y
aplicando el indice de Laspayres para observar el crecimiento en términos de precios y asi comparar de
mejor manera las exportaciones e importaciones.

290 Cabe decir, que la politica arancelaria tampoco es que haya generado un cambio general como
menciona Daniel Cosio Villegas, pero si fue importante con respecto a la Ordenanza de 1891, dadas las
nuevas intenciones de politica, conteniendo alrededor de 217 aumentos de cuotas y disminuciones en
175; Cosio VILLEGAS, Daniel, La cuestion arancelaria en México, México, Facultad de Economia-UNAM,
1989, p. 18; KuNTz FICKER, El comercio exterior de México, p. 226.
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gobierno a implementar medidas de politica para contrarrestar esa pérdida de
proteccion.?®! La politica arancelaria tuvo un giro importante intentando resarcir la
pérdida cambiaria con una modificacién de alrededor de 65 categorias vinculadas a
productos textiles, el henequén y metales y minerales.??

Estas modificaciones se dirigieron a procurar una mayor recaudacion puesto
que los aranceles eran un componente importante de las finanzas publicas, pero
también buscaron proporcionar la proteccion necesaria que fomentara un proceso de
industrializacidn. 293 Esto tuvo repercusion sobre el comportamiento del comercio
exterior mexicano en la antesala de la crisis de 1907-08 y prepar¢ el terreno para las
afectaciones que tuvo en ramas especificas de la economia.

A partir de 1905 se dio un cambio exponencial en el monto de las exportaciones
totales, impulsado principalmente por un crecimiento en el rubro de mercancias, las
cuales ganaron terreno en detrimento de las exportaciones de metalico debido a que se
abandond el patrdn plata para regirse por la entrada y salida de oro en la economia. En
materia de importaciones también vinieron cambios con la entrada de México al patrén
oro. Si bien las importaciones de metalico aumentaron un poco debido a la importacion
de oro para su uso en el mercado, también las mercancias empezaron a entrar al pais

de manera importante.?®

La inversion extranjera y la integracion de la economia mexicana a la
economia mundial
La economia mexicana en su conjunto forjo una relacion estrecha con la economia

mundial, pero sobre todo con la dindmica de acumulacion de la region de Norteamérica,

291 UHTHOFF LOPEZ, Luz Maria, “Los impuestos al comercio exterior en México en la era de las
exportaciones, 1872-1930”, en América Latina en la Historia Econdmica, nim 24, julio-diciembre, México,
Instituto Mora, 2005, pp. 7-36, p. 12.

292 MARQUEZ, Graciela, “Impuestos sobre el comercio exterior: del porfiriato a la crisis de 1929”, en SHCP,
Cronica grdfica de los impuestos en México: siglos XVI-XX, México, Secretaria de Hacienda y Crédito
Publico, 2003, pp. 131-162, p. 142.

293 MARQUEZ, Graciela, “Aranceles a la importacion y finanzas publicas: del porfiriato a la crisis de 1929,
en ABOITES AGUILAR, Luis y JAUREGUI, Luis (Coordinadores), Penuria sin fin: historia de los impuestos en
Meéxico, siglos XVIII-XX, México, Instituto Mora, 2005, pp. 141-160, p. 146; KuNTz FICKER, El comercio
exterior de México, p. 226.

294 KUNTZ FICKER, Sandra, EI comercio exterior de México en la era del capitalismo liberal, 1870-1929,
México, El Colegio de México, pp. 72-73.
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en la cual Estados Unidos empezaba a marcar su trayectoria ascendente como centro
hegemonico en la disputa global.

A partir de los afios ochenta del siglo XIX, “se puso en marcha un proceso de
apertura econdmica, fincado inicialmente en la integracidn regional con el vecino del
norte, que prosiguid con la atraccién masiva de inversiones extranjeras de diferentes
origenes.”?® Ello permiti6 que México se convirtiera en uno de los receptores mas
activos de capital extranjero en América Latina. El gobierno fomenté la entrada de
capital extranjero con la intenciéon de obtener la inversion necesaria para financiar
ciertas industrias en las cuales el capital nacional era insuficiente y con la ayuda de una
politica econémica por parte del gobierno de Diaz. El numero de compaifiias extranjeras
entre 1890y 1910 pasé de 150 a alrededor de quinientas, de las cuales el 94 por ciento
eran angloamericanas.?®® Esto implicé un alto grado de insercion de la economia
mexicana a la economia mundial, que en ese entonces era liderada por el capital
britanico seguido por el norteamericano. La inversion extranjera fue uno de los pilares
de la economia durante el régimen porfirista. Esta logro llegar a niveles inusitados hasta
ese entonces. Mientras que la inversidn mexicana se dirigio hacia sectores orientados
al mercado interno como la industria textil, un fuerte flujo de inversién extranjera
emprendid actividades econémicas nuevas.?®’

La inversion britanica se dirigio a industrias de mas arraigo a las dinamicas
capitalistas, la mineria que incluia metales y minerales altamente demandados como la

plata, la ganaderia, la electricidad y servicios de transporte publico. 298 La francesa se

295 Riguzzl, Paolo, “México y la economia internacional, 1860-1930”, en KuNTZz FICKER, Sandra (Coord),
Historia econdmica general de México: De la colonia a nuestros dias, México, El Colegio de México, 2010,
pp.373-379; Para un estudio mas detallado de las relaciones México-Estados Unidos en materia
comercial, véase Ricuzzi, Paolo, ;Reciprocidad imposible? La politica del comercio entre México y Estados
Unidos, 1857-1938, México, El Colegio Mexiquense, 2003.

296 RiGUZZI, “México y la economia internacional”, p. 392.

297 D'OLWER, Luis Nicolau, “Las inversiones extranjeras”, en Cosio VILLEGAS, Daniel, Historia moderna de
Meéxico, vol. VII, Tomo 11, México, Editorial Hermes, 1994, p. 978; ROMERO SOTELO y FUJIGAKI, Ensayos en el
andlisis, p. 182.

298 GARNER, Paul y MARTINEZ RODRIGUEZ, Marcela, “Fomento de la inversion britanica en el porfiriato. El
caso de Pearson y de la concesion a The Santa Gertrudis Jute Mill Company, Limited”, en Revista del El
Colegio de San Luis, Nueva época, afio VIII, nim 16, San Luis Potosi, El Colegio de San Luis, 2018, pp 75-
102, p. 95; RiGuzzi, Paolo, “México y la economia internacional, 1860-1930”, en KUNTZ FICKER, Sandra
(Coordinadora), Historia economica general de México. De la colonia hasta nuestros dias, México, El
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manifesté por medio del establecimiento de inversiones en el sistema bancario
estructurando lo que Pérez Siller caracteriza como una oligarquia financiera francesa
en la industria bancaria mexicana.?®® La inversion norteamericana se centré en la
construccion de ferrocarriles, especialmente los que conectaban a ambos paises por
medio de la frontera, asi como en la mineria, y ya entrado el siglo XX al petréleo. El
capital extranjero fue fundamental para construir 20,000 km de vias férreas que
conectd gran parte del territorio nacional y darle integracion al mercado interno y

300 Esto dinamizd las

establecer rutas comerciales con fines exportadores.
exportaciones, la diversificacion productiva y colocd a México como objeto de crédito a
nivel internacional, lo cual se vio complementado con la reforma al sistema monetario
de 1905.3%

La relacidon comercial de México con Estados Unidos y Europa rindi6 frutos y
provocod que la inversion extranjera llegara a territorio nacional por medio del
establecimiento de empresas que buscaban ser participes del mercado mexicano.3%? El
monto de las inversiones registradas se expresé en el aumento de compaiiias
extranjeras en territorio nacional, las cuales pasaron de ser 150 en 1890 a mas de medio
millar en 1910. Riguzzi estima que para el fin de la primera década del siglo XX el monto
de las inversiones extranjeras debi6 superar los 800 millones de délares, de los cuales
la mayoria era proveniente de dos paises principalmente, Estados Unidos y Gran
Bretafia.303
Durante este periodo México profundizé su vinculacion con Estados Unidos. La
inversion extranjera estadunidense se acompaiié de la migracion de ciudadanos que

cruzaron la frontera norte de México, asi como el establecimiento de una red ferroviaria

que orientara el transito de mercancias hacia la frontera norte. Por su parte, el gobierno

Colegio de México, 2010, pp. 377-409, p. 392-394; ROSENZWEIG, Fernando, “La Industria”, en Cosio
VILLEGAS, Daniel, Historia Moderna de México, Vol. 7, México, Editorial Hermes, 1965, pp. 454-455.

299 PEREZ SILLER, Javier, L’hégémonie des financiers au Mexique sous le Porfiriat, Paris, L'Harmattan-
Instituto de Ciencis Sociales y Humanidades (BUAP), 2003.

300 Riguzzl, “México y la economia internacional”, p. 393.

301 Riguzzl, “México y la economia internacional”, pp.373-379.

30z BEATTY, Edward, “Commercial Policy in Porfirian Mexico: The Structure of Protection”, en BORTZ,
Jeffrey y HABER, Stephen, The mexican economy, 1870-1930: Essays on the economic history of institutions,
Revolution, and Growth, Stanford, Stanford University Press, 2002, p. 205.

303 RiGuzzl, “México y la economia internacional”, pp.373-379.



96

mexicano otorgd concesiones de construcciéon a la inversion estadunidense para
generar dicha infraestructura.3%4

En mapa 2.1 puede observarse dicha vinculacion entre ambos paises que
permitid establecer un nuevo patron comercial orientado hacia Estados Unidos en lugar
del mas tradicional con Europa. Para lograrlo, fue necesario la construccion de
ferrocarriles que unieron ambos paises como el que conect6 a Guaymas, Sonora con la
frontera de Arizona, o las lineas que iban de Durango a Texas y de Ciudad de México a
Texas.3%5 Empresas como la International Company of Texas y la Union Contract de
Filadelfia obtuvieron las concesiones de construccién de lineas de ferrocarril a través
de sus relaciones diplomaticas con funcionarios como William Rosencrans y Edward L.
Plumb quienes habian sido diplomaticos en México.3%¢ También, compafiias
estadunidenses invirtieron en industrias como el petréleo con Henry Clay Pierce
mediante la Standard Oil a principios del siglo XX y en el cobre con el Coronel Greene
en las minas de extraccion de cobre en el norte del estado de Sonora, en Cananea. Para
principios del siglo XX la inversion estadunidense inaugurdé un ciclo de acumulacién en
México que llevo a esta a triplicar su presencia, bajo nuevas formas empresariales como
los trusts que acostumbraban a incorporar empresas mas chicas mediante fusiones y
adquisiciones.307

De esta forma, el comercio exterior mexicano fue reorientado hacia un polo de
acumulacion que se encontraba mucho mas cerca geograficamente y que trajo consigo
el desplazamiento de conexiones y puertos que tradicionalmente se volcaban a Europa.
El puerto de Tampico tomd asi el predominio en detrimento de Veracruz, el cual habia
sido el punto de salida de la mayor cantidad de mercancias desde tiempos del Virreinato
de la Nueva Espafia. Esto por su proximidad a los Estados Unidos y por su conexién con
lared de comercio de los estados del sur de este pais. Junto con ello, la frontera también

fue tomando protagonismo dentro del comercio entre ambos paises, en 1872 tan solo

304 RiGuzzl, y DE LOS Rios, Las relaciones México-Estados Unidos, pp. 131-132.

305 Riguzzl, y DE LOS Rios, Las relaciones México-Estados Unidos, p. 78.

306 RiGuzzl, Paolo y DE Los Rios, Patricia, Las relaciones México-Estados Unidos, 1756-2010, México,
Universidad Nacional Auténoma de México-Secretaria de Relaciones Exterirores, 2012, p. 54.

307 Riguzzl, y DE LOS Rios, Las relaciones México-Estados Unidos, pp. 131-132.
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el 13 por ciento de las importaciones se realizaban a través de ella, mientras que para

finales del siglo este ya registraba alrededor de un 30 por ciento.308

Mapa 2.1. Red ferroviaria que conectaba con la frontera norte mexicanay su
integracion con el mercado de Estados Unidos

Fuente: Tomado de RiGuzzi, Paolo y DE L0S Rios, Patricia, Las relaciones México-Estados Unidos, 1756-
2010, México, Universidad Nacional Auténoma de México-Secretaria de Relaciones Exteriores, 2012, p.
79.

En materia de importaciones México tendi6 introducir del vecino del norte
principalmente maquinaria y tecnologia para modernizar la planta productiva
mexicana en nuevos rubros no tradicionales. Mientras que en 1873 la maquinaria que

se importaba de los Estados Unidos solo equivalia a 556,566 miles de doélares, para

308 KUNTZ FICKER, Sandra, “La redistribucién de los cauces del comercio exterior mexicano: una visiéon
desde la frontera norte (1870-1929), en Frontera Norte, Vol. 12, Nam. 24, El Colegio de la Frontera Norte,
2000, pp. 111-157, p. 121.
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1889 este rubro ya registraba 1,601,327 millones de doélares, representando un 71 por
ciento del total de bienes de capital que se importaban. Como bien apunta Kuntz,
Estados Unidos se convirtio en el proveedor natural de estos tipos de bienes haciendo
participe a México de la dinamica de acumulacion que este habia emprendido ya desde
la segunda mitad del siglo XIX.30°

En el ambito de las exportaciones, en su rubro de mercancias, el porcentaje que
representd Estados Unidos pas6 de que en 1870 marcara un 51 por ciento, mientras
que para la primera década del siglo XX ya registrara un 81 por ciento. En cuanto a las
mercancias especificas, podemos decir que se concentraron en el henequén, el café y en
menos medida el cobre, tres productos altamente demandados por el vecino del norte
debido a su expansion industrial y el aumento del nivel de vida.310

En conjunto todos estos aspectos generaron una integracion intensa con la
dindmica econdémica liderada con Estados Unidos en la economia mundial. Como vimos
esta tomd protagonismo en el devenir del comercio mexicano y por ende de la
estructura productiva que se desarrolld a finales del siglo XIX y principios del XX,
marcando una interdependencia que se toma como contexto de una crisis como la de

1907 y sus especificidades en el territorio mexicano.

CONCLUSIONES
Alo largo de las ultimas décadas del siglo XIX y a principios del XX se fueron forjando
una serie de estructuras en la economia mexicana que le permitieron insertarse de
manera particular en la economia mundial. Desde la creacion de un sistema
institucional que permiti6 edificar las bases de una modernizacién econémica, politica
y social, hasta la atraccion de inversion que impulsoé la produccion para la exportacion,
que en conjunto fueron formando las caracteristicas de la economia mexicana de la

antesala de la crisis.

309 KuNTZ FICKER, Sandra, “El comercio México-Estados Unidos, 1870-1929: Reconstruccion estadistica y
tendencias generales”, En Mexican Studies, Vol. 17, Num. 1, California, University of California Press, 2001,
pp- 71-107, p. 83.

310 KuNTZ FICKER, “El comercio México-Estados Unidos, p. 90.
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La economia mexicana se apoyé en un sistema bancario mexicano que mostro
un desarrollo exponencial a partir de la ley de 1897, producto del impulso del gobierno
federal, pero también de la senda de crecimiento que demandaba una mayor
disponibilidad de medios de pago para la circulaciéon econémica del pais. Esto ayudo a
la integracion con la dinamica mundial ya que los vinculos con el sistema financiero
internacional eran cada vez mayores.

Este proceso de modernizacién econémica implic6 una vinculacion cada vez mas
importante a la economia mundial y especialmente con la de los Estados Unidos. En
parte por la situacion geografica limitrofe en el norte del pais, pero también por la
creciente importancia de Estados Unidos en la economia mundial. Esto jugd el papel de
condicionante y guia para la conformacion del patréon de comercio exterior mexicano.
Por ende, México para los primeros afios del siglo XX ya mostraba una conexiéon muy
fuerte con el vecino del norte por medio de ciertas industrias y via el comercio exterior.

Por lo tanto, podemos afirmar que las condiciones estructurales de la economia
mexicana y su devenir a lo largo de la segunda mitad del siglo XIX y principios del XX,
permitieron a esta una conexion particular con el nodo de acumulacién que se estaba
desarrollando en Norteamérica. Lo que explica por qué la crisis de 1907 impacté a
México de manera importante, transmitiéndose a través del principal canal de

vinculacion que fue el comercio exterior.
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LA CRISIS Y SU DEVENIR EN MEXICO
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CAPITULO 3: LA CRISIS DE 1907, SUS PRIMEROS INDICIOS Y SU ViA DE ENTRADA MEDIANTE EL

COMERCIO EXTERIOR MEXICANO

INTRODUCCION
Durante los primeros afios del siglo XX el comercio exterior mexicano vivié afios de
prosperidad. La entrada de México al patrén oro disminuy6 la inestabilidad que
provocaba el precio de la plata con respecto al oro, caus6é pequefios ajustes en las
exportaciones de plata y las importaciones de oro y aumentd el grado de integracion
del pais a la economia mundial y particularmente con la regién norteamericana.3!! En
este contexto, llegd la crisis de 1907 que afecté al pais inicialmente a través del
comercio exterior. El objetivo de este capitulo es identificar el momento cuando
comenzd a sentirse en el pais el impacto de la crisis de 1907 y explorar sus
consecuencias sobre el comercio exterior mexicano como primer mecanismo de
transmision.

El primer apartado indagara como fueron percibiéndose en el pais los primeros
indicios de la crisis mediante un analisis de la prensa de la época, para tomar la
temperatura al ambiente econ6mico ante la presencia inicial del fenémeno
internacional. El segundo apartado analizara la manifestacién que tuvo la crisis en el
patron de comercio mexicano. El tercer apartado estudiara en particular el sector del
cobre y el devenir de sus afectaciones a la industria ubicada en el norte del pais. Por
ultimo, se abordaran las consecuencias de la crisis en la industria henequenera de la
peninsula de Yucatan, para concluir con algunas reflexiones sobre la forma particular

con que la crisis se manifest6 en el comercio exterior de México.

L0S PRIMEROS INDICIOS DE LA CRISIS: UNA MIRADA A TRAVES DE LA PRENSA MEXICANA
La noticia del panico en Wall Street de 1907 lleg6 a México a través de la reproduccion
que hizo la prensa mexicana de reportajes internacionales. Diversos diarios nacionales,

algunos de los cuales operaban mediante la divulgacion de notas de periddicos

311 MusaccHio, Aldo, “La Reforma Monetaria de 1905: un estudio de las condiciones internacionales que
contribuyeron a la adopcién del patrén oro en México”, en Secuencia, Nam. 52, enero-abril, Instituto
Mora, 2002, pp. 99-127, pp. 121-122.
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internacionales, se encargaron de circular las principales impresiones sobre lo que
estaba pasando en los Estados Unidos. Las noticias sobre la crisis no se remitieron
exclusivamente al episodio de especulacion de octubre de 1907, pues desde meses atras
fueron reportando problemas en las tendencias de la economia mundial que
culminarian en el panico financiero.

Los rumores de una crisis internacional ya se dejaban ver desde principios del
afio de 1907, cuando, por ejemplo, una nota de “El Tiempo” mencionaba que Francia,
pais que formaba parte de los centros financieros mas importantes de la economia
mundial,31? presentaba una crisis grave por endeudamiento debido al aumento
desmedido del gasto que habia estado solicitando su primer ministro Georges
Clemenceau.313 Esto comenz6 a generar rumores de una posible crisis y ayudé a
reforzar una politica monetaria mundial restrictiva por medio un aumento de las tasas
de interés.

Por otro lado, algunos diarios mencionaron que en Nueva York se vislumbraba
la posibilidad de una crisis industrial y financiera, pues se observaba una tendencia en
la economia estadunidense a demandar mas oro provocando desequilibrios de balanza
de pagos en el sistema monetario internacional.314 La noticia lleg6 a México por medio
de The Mexican Herald, que difundié las distintas posiciones en torno a la existencia, o
no, de dicha crisis. 315 The Mexican Herald, publicé por ejemplo la opinién sobre el
asunto de un tal Mr. Gold quien, en contra de la opiniéon de un Mr. Fish, negaba la
existencia de una crisis y afirmaba que los negocios mostraban un auge inigualable en
comparaciéon con cualquier época de la economia estadunidense.31¢ Sin embargo, las
opiniones que sostenian que iniciaba una crisis eran cada vez mas frecuentes. Estas

atribuian su causa a diversos factores, resaltando en particular el terremoto de San

312 Tal como lo desarrolla Cassis, Youssef, Capitals of capital: A history of international financial centres,
1780-2005, Cambridge, Cambridge University Press, 2006.

313 “En cinco afios 5,000,000,000 de pérdida”, EI Tiempo, 1 de enero de 1907, p. 1; “De actualidad”, La
Gaceta de Guadalajara, 6 de enero de 1907, p. 1.

314 “Crisis industrial”, EI Tiempo, 4 de enero de 1907, p. 3.

315 “An industrial crisis”, The Mexican Herald, 4 de enero de 1907, p. 10.

316 “Does not credit talk of industrial crisis being near”, The Mexican Herald, 5 de enero de 1907, p. 11.
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Francisco ocurrido en la primavera de 1906.317 Si bien las noticias sobre la situacion
econ0mica internacional se concentraban en Estados Unidos, algunos reportajes
observaban problemas en Inglaterra y Alemania como uno que enfatizaba el factor
monetario como causa de una posible crisis en tierras inglesas.318

A pesar de que dichas notas pudieran parecer hechos aislados, su analisis nos
permite observar que desde antes del panico financiero de 1907 habia preocupaciones
referentes al sistema monetario internacional que predominaba en la época, el patrén
oro. En las notas se manifestaba cierta inquietud sobre los problemas inflacionarios que
causaba el aumento en la demanda monetaria que requerian las economias para
realizar sus transacciones y los desequilibrios monetarios provocados por el
crecimiento de ciertas economias al atraer el oro a través del flujo de capitales mundial,
que desataba una lucha entre economias nacionales por la salida del metal. Ejemplo de
ello, fueron las diversas notas que se refieren a la crisis en Brasil como resultado de un
aumento de la entrada de oro y una sobreproduccidn de billetes.31? Estas argumentaban
que la prosperidad que se vivia encubria una crisis del entramado de la economia
mundial, predominantemente en el espacio liderado por la economia de Estados
Unidos.320

Hacia abril de 1907, los rumores de una crisis financiera y monetaria a nivel
internacional seguian presentes. Volvieron a aparecer noticias sobre Francia referentes
a una subida repentina de la tasa de interés por parte del Banco de Francia, como una
medida tomada para aumentar el rendimiento de la inversion en cartera con el fin de
atraer capitales y mitigar la escasez de capital invertido en la industria francesa.321
También hablaban de problemas econémicos en Italia y en Londres causados por la

disminucidén de los precios de los bonos estatales italianos y por la baja de los precios

317 “E] afo que acaba de terminar”, El Economista Mexicano, 26 de enero de 1907, p. 359. Autores como
Bruner y Carr han destacado el terremoto de San Francisco como una causa de la crisis. Véase BRUNER y
CARR, The Panic of 1907, p. 113.

318 “La situacion monetaria en Inglaterra y Alemania”, El Economista Mexicano, 2 de febrero de 1907, pp.
388-389.

319 “E] café y la moneda en el Brasil”, EIl Economista Mexicano, 16 de marzo de 1907, p. 517.

320 “E] café y la moneda en el Brasil”, EI Economista Mexicano, 16 de marzo de 1907, p. 517.

321 “La crisis financiera del mundo”, El Economista Mexicano, 27 de abril de 1907, p. 72.
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de las acciones de empresas que cotizaban en la City.322 También se referian a
problemas en Chile, importante productor de cobre, como principal foco de una crisis
monetaria.323

En agosto de 1907, los ecos de una crisis se hacian cada vez mas presentes.
Durante ese mes comenzo6 a difundirse en territorio mexicano los primeros avisos de
problemas en el mercado bursatil de Nueva York. Los diarios especializados informaron
que el mercado de valores de la ciudad estadunidense habia presentado una caida que
pudo contenerse gracias a la intervencion de los bancos.3?4 En el periodico El Popular
sali6 una nota sobre la crisis mundial que reproducia la siguiente declaracién de

Theodor Roosevelt, presidente de los Estados Unidos:

Durante la actual crisis del mercado de bonos, he recibido innumerables
solicitudes é indicaciones, tanto publicas como privadas, para que hiciera [o
dijera algo] para dar una facil solucién a la situacion. El disturbio financiero
es universal, y ha sido particularmente serio. Se ha hecho sentir en las bolsas
de Paris, Berlin y Bretafia.325

También The Mexican Herald, que reproducia al diario The Wall Street Journal

apuntaba a que la crisis bursatil se manifestaba de manera internacional, al sefialar:

El hecho fundamental y universal de la situacion financiera de estos tiempos
es la falta de capital con el cual conducir los emprendimientos del mundo.
Muchas cosas han contribuido a esta situacion internacional. Los gastos de la
guerra y el desastre, los gastos de la extravagancia, los gastos de la
especulacion en bienes raices y acciones, en conjunto con la tremenda rapidez
con que los recursos del mundo se han desarrollado en los ultimos diez afios,
conectado con el estimulo de la gran producciéon de oro, trajo dicha
situacién.326

Un mes después los diarios anunciaron que el mercado monetario de Nueva York

seguia restringido, lo que se asociaba a problemas en la industria del cobre causados

322 “London market shows severe financial losses”, The Mexican Herald, 11 de abril de 1907, p. 3; “Crisis
financiera”, El Diario, 13 de abril de 1907, p. 1.

323 “Chile”, La Iberia: diario de la mafiana, 30 de junio de 1907, p. 1.

324 “Revista del mercado de Nueva York”, El Economista Mexicano, 24 de agosto de 1907, p. 456.

325 “Conspiracion contra el Gobierno de los Estados Unidos”, EI Popular, 22 de agosto de 1907, p. 4.

326 “Chispazos”, The Mexican Herald, 22 de agosto de 1907, p. 6.
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por una caida de precios y un alza en la tasa de interés, no solo en Estados Unidos, sino
a nivel mundial.3?7 Estas noticias que llegaban a México dejaban ver la creciente
preocupacion sobre lo que acontecia en el pais vecino.

La noticia del panico financiero que estall6 en Nueva York el 16 de octubre
aparecio en México el 19 de octubre en The Mexican Herald. La nota hablaba de las
posibles causas del panico y mantenia un cierto optimismo a pesar del reconocimiento
de la contraccién en el mercado monetario y de que algunas empresas ferrocarrileras
habian estado cancelando pedidos.3?8 El 21 de octubre, otro articulo comunicaba la
vinculacion de los principales sujetos relacionados a Heinze, empresario cuprifero
culpable de la especulacidn que dio origen al panico, y su conexion con la United Cooper
Company y el National Mercantile Bank.32?

Las noticias que llegaban a México relacionadas con el panico mostraban una
postura critica del presidente Roosevelt. Ciertas notas sefialaban que la crisis habia sido
ocasionada por el afan del mandatario estadunidense de ir en contra de las compafiias
de tipo trust, las cuales habian estado involucradas en el desenvolvimiento del panico
financiero.330 A su vez, llegaron noticias que involucraban a sujetos, como J. P. Morgan,
que fueron claves en la intervencion de la crisis por parte del Tesoro estadunidense. A
finales del mes de octubre peridédicos como The Mexican Herald empezaron a hacer el
recuento de dafios y se refirieron a las posibles politicas para mitigar la contraccion
monetaria que se acentuaba con el panico que podia seguir el gobierno estadunidense,
como el rescate de ciertas empresas y la importaciéon de grandes cantidades de oro. 331

Durante el mes de noviembre se presentaron alrededor de 30 notas periodisticas
con el tema de la crisis acontecida en Nueva York y sus repercusiones a nivel
internacional. Muchas de ellas coincidian en que el problema provenia de las grandes

corporaciones (trust companies) y sus actividades desmedidas, otras culpaban a la

327 “Poor trade outlook”, The Mexican Herald, 21 de septiembre de 1907, p. 11.

328 “The Outlook”, The Mexican Herald, 19 de octubre de 1907, p. 1.

329 “Milliken president of the mercantile”, The Mexican Herald, 21 de octubre de 1907, p. 1.

330 “Terrible panico en Nueva York”, La Opinién, 23 de octubre de 1907, p. 1.

331 “The Outlook”, The Mexican Herald, 25 de octubre de 1907, p. 1; “Bank of New York resist adversity”,
The Mexican Herald, 26 de octubre de 1907, p. 3; “La crisis financiera en Nueva York comienza a ceder
paulatinamente”, El Diario, 25 de octubre de 1907, p. 1.
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gestion de Roosevelt, y otras mas colocaban a la falta de circulante y la restriccion
monetaria como la principal causa de la contraccion.332

La crisis no tard6 en manifestar sus repercusiones en otras latitudes alrededor
de la economia mundial, lo que se reflejaba en las noticias que llegaban a México. Una
de ellas se referia a situaciones complicadas en Berlin.333 Otra hablaba de una posible
crisis en Chile que afectaba gravemente a la industria.334 Estas explicaban que el Banco
Mobiliario en Chile se habia declarado en quiebra por su vinculacién con la industria
del cobre y por la contraccién monetaria.33> Estudios posteriores apuntan a que en
dicho pais ocurrié un contagio de la crisis de 1907 a través de los problemas que sufri6
el Banco Mobiliario, ligado principalmente a la industria minera.33¢ También las
noticias se referian a contagios en Europa, relacionando la crisis con el cierre de bancos
y la “lucha por el oro” a través de la atraccidn del flujo de capitales.337

Las noticias que llegaban a México relacionadas con el desarrollo de la crisis a
nivel internacional permiten explorar sus posibles repercusiones a nivel nacional.
Algunos articulos hicieron un analisis mas amplio al explorar las conexiones del panico,
sus causas y sus consecuencias en ciertas industrias y posibles vias de transmision
hacia la economia mexicana. Un articulo que aparecié en El Economista Mexicano a
finales de noviembre estudiaba las repercusiones de la crisis en la industria del cobre
que, al localizarse principalmente en Arizona, habia afectado seriamente a esa zona de
Estados Unidos.338 Este permitia vislumbrar los efectos de la crisis en la franja de minas

del cobre de Sonora, especificamente en Cananea.

332 “Los contratos para obtener oro del continente europeo ascienden a la suma de Dls. 47,250,000”, El
Diario, 9 de noviembre de 1907, p. 1; “La crisis financiera americana juzgada en Paris”, El Correo Espariol,
3 de diciembre de 1907, p. 1; “La actual amortizacion de capital efectivo y la crisis”, El Diario, 22 de
noviembre de 1907, p. 1.

333 “Mercado berlines dominado por N.Y.”, El Diario, 4 de noviembre de 1907, p. 1.

334 “Revista de la América Latina”, El Pais, 4 de noviembre de 1907, p. 1.

335 “Consecuencias de la crisis financiera”, La Iberio: diario de la mafiana, 10 de diciembre de 1907, p. 2.
336 REINHART, Carmen M., y RoGOFF, Kenneth S., Esta vez es distinto: ocho siglos de necedad financiera,
México, FCE, 2011; NovEs, Alexander D., “A Year After the Panic of 1907”, en The Quarterly Journal of
Economics, Vol.23 (2), 1909, pp.185-212.

337 “Proyecto de conferencia internacional contrala Lucha por el oro”, El Diario del Hogar, 11 de diciembre
de 1907, p. 3; “Proyecto de conferencia internacional contra la Lucha por el oro”, El Pais, 13 de diciembre
de 1907, p. 1.

338 “Los movimientos de numerario y el comercio internacional”, El Economista Mexicano, 23 de
noviembre de 1907, p. 145.
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Durante 1908, la crisis internacional siguié siendo objeto de noticia en la prensa
mexicana. A inicios de afio, el secretario de Hacienda, José Yves Limantour, declar6 que
México sufriria las consecuencias en ese aflo que empezaba y no parecia poder aislarse
de la situacion.33® Durante el primer semestre las notas analizaban las causas de la
crisis, pero también ya sus evidentes consecuencias. Sin embargo, la mayoria de los
articulos coincidian en que una condicién para entender la contraccion monetaria a
nivel mundial era el sistema monetario internacional y sus ataduras a la hora de la
operacion de su mecanismo.340

La disputa por circulante en el ambito internacional y las medidas que tomaron
los principales bancos centrales implicaron politicas prociclicas que profundizaron la
contraccion monetaria. Esto dejé vulnerables a aquellos paises que pertenecian al
patréon oro pero que no tenian el poderio econémico suficiente como para atraer los
escasos capitales e introducir el oro a su territorio. Este fue el caso de México, que para
ese entonces ya no solo recibia noticias o rumores de la crisis internacional, sino que
sentia las consecuencias de esta, principalmente por medio del comercio exterior como

principal puerta de llegada de la crisis de 1907.341

EL IMPACTO DE LA CRISIS EN EL COMERCIO EXTERIOR MEXICANO
El comercio exterior mexicano operaba en 1907 bajo las reglas del patrén oro. El pais
se encontraba inserto de manera importante en la dinamica de la economia mundial y
sobre todo con la economia estadunidense. Asimismo, manifestaba tendencias a la
convergencia de precios y una aceleracion de los flujos de capitales, mercancias y
personas. México era una de las arenas de disputa por la hegemonia politica-econémica
que tenia lugar entre los centros industriales mas dinamicos del entramado mundial.

El primer mecanismo de transmision de la crisis hacia la economia mexicana fue

el comercio exterior, al difundir las tendencias de la economia mundial a una escala

33929,209,481 surplus for last fiscal year”, The Mexican Herald, 15 de diciembre de1907, p.1.

340 “El Oroll... El Oro”, La Gaceta de Guadalajara, 5 de abril de 1908, p. 1; “Lluvia de oro”, El Imparcial, 14
de marzo de 1908, p. 8; “El Oro en 1907”, La Semana Mercantil, 22 de junio de 1908, p. 343.

341 “La depresion comercial”, EI Economista Mexicano, 13 de junio de 1908, p. 205.
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nacional y afectar particularmente ciertas regiones del pais que se encontraban muy
vinculadas a mercados dominados por Estados Unidos.

El gobierno mexicano identificé claramente la importancia de los efectos de la
crisis financiera sobre el comercio exterior como principal medio de su propagacion en
el territorio nacional. En abril de 1908 el presidente Porfirio Diaz lo explic6 de la

siguiente forma:

En mi anterior Informe aludi a la mala condicién de los mercados publicos
extranjeros, que determind cierta paralizacion en algunos ramos de nuestra
actividad industrial. Al propio tiempo se acentud la baja simultanea de precios
de casi todos los productos de exportacion, debido en gran parte al estado
critico de los mercados consumidores, y también a otras circunstancias
fortuitas, como las que afectan el valor de la plata, el principal de dichos
productos. Como era natural, estas causas de perturbacién se han hecho
sentir con mas o menos fuerza en todos los circulos de negocios, produciendo
una contraccion que, si bien ocasiona dificultades pasajeras, trae en si misma
el remedio de la situacidn, merced al espiritu conservador que distingue por
lo general en México a los hombres de empresa.342

Para el presidente y el ministro de Hacienda, la crisis estaba presente en todo el
territorio nacional y se habia transmitido en primera instancia por medio del comercio
exterior de ciertos productos clave que tenian un peso importante en las exportaciones
de México.

El fuerte impacto de la crisis de 1907 en México se debi6 a que el pais formaba
parte del espacio econémico norteamericano, y se transmitio a través de las industrias
que estaban mas vinculadas a Estados Unidos.343 Para observar dicha transmision
analizamos en primer lugar los rubros generales del comercio exterior mexicano.

En materia de importaciones totales podemos ver que hubo una contraccion de
la demanda nacional de productos extranjeros. La grafica 3.1 muestra cémo el monto
de importaciones alcanz6 su maximo en el afio de 1906 rebasando los 120 millones de

pesos y a partir de ese afio presentd una caida importante hasta 1908 cuando alcanzé

una cifra que apenas rebasaba los 80 millones. Esto se explica por la contraccién en la

342 “Informe leido por el C. Presidente de la reptblica”, EI Economista Mexicano, 4 de abril de 1908, p. 5.
343 KUNTZ FICKER, EI comercio exterior de México, p. 80.
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demanda que gener6 la crisis, que fue exacerbada por una restriccibon monetaria

producto de escasez de circulante en la economia.344

Grafica 3.1. Importaciones totales (millones de pesos), 1901-1910
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Fuente: KUNTZ FICKER, Sandra, EI comercio exterior de México en la era del capitalismo liberal, 1870-1929,
México, El Colegio de México, pp. 72-73.

Las exportaciones no sufrieron tanto como las importaciones pues tan solo hubo
una leve baja en el monto total (véase grafica 3.2). Sin embargo, el impacto se focaliz6

en la industria minera y henequenera que sufrieron una contraccién mas intensa. 345

344 “La Carestia del Dinero”, La Semana Mercantil, 11 de noviembre de 1907, p. 4.

345 GUERRA, Francois-Xavier, México: del antiguio régimen a la revolucién, Tomo 11, México, FCE, 1988, pp.
248-249; ROMERO GIL, La mineria en el noroeste de México, p. 241; KUNTZ FICKER, El comercio exterior de
Meéxico, p. 402.; KUNTZ FICKER, Las exportaciones mexicanas, pp. 173y 270.
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Grafica 3.2. Exportaciones totales (millones de pesos), 1901-1910.
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Fuente: KUNTZ FICKER, Sandra, EI comercio exterior de México en la era del capitalismo liberal, 1870-1929,
México, El Colegio de México, pp. 72-73.

En la grafica 3.3 podemos ver las repercusiones de la crisis en la balanza de
comercio en el ramo de mercancias, que muestran que esta pasé de un superavit en

1906 a un déficit en 1907, que fue en parte el resultado de la caida de los precios.

Grafica 3.3. Balanza de comercio (millones de pesos), 1894-1910.
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Fuente: KUNTZ FICKER, Sandra, EI comercio exterior de México en la era del capitalismo liberal, 1870-1929,
México, El Colegio de México, 2007, pp. 72-73.
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Como hemos visto en el capitulo anterior, a partir de finales del siglo XIX, las
exportaciones de México se diversificaron, la plata fue perdiendo importancia al
aumentar la produccion de otros productos de exportacion, tales como metales de uso
industrial. Asimismo, tuco lugar un crecimiento industrial impulsado por el crecimiento
de las exportaciones.?4¢ Dentro los sectores que prosperaron destacan la industria
fabril, la produccién azucarera, la del algodon, la del henequén, el café, el ramo de
bebidas alcohodlicas como la cerveza y un mayor procesamiento de los minerales.34”

En las graficas 3.4 y 3.5 podemos observar el comportamiento de distintos
precios asociados a mercancias como el trigo, la lana, el cobre, el azucar y el algodon.348
Entre ellos, el cobre y el henequén sufrieron una caida mas aguda y prolongada como
resultado de la crisis de 1907. De acuerdo con Kuntz el henequén paso de registrar un
indice de precios de alrededor de 125 en 1903 a aproximadamente 60 para 1910, lo
que denota una caida importante en los precios de la fibra.34° Esto apunta a que la crisis
se manifesté y contagio principalmente mediante estos dos principales productos

altamente vinculados a la economia estadunidense.

346 HABER, Stephen, Industria y subdesarrollo: la industrializacién de México, 1890-1940, Madrid, Alianza
Editorial, 1992.

347 BEATO, De la independencia a la Revolucion, pp.116-117.

348 Para ver las consecuencias en el caso del algodon, véase GOMEZ-GALVARRIATO, Aurora, Industria y
revolucion: Cambio econémico y social en el valle de Orizaba, México, México, Fondo de Cultura Econémica,
2016.

349 KUNTZ FICKER, EIl comercio exterior de México, p. 350.
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Grafica 3.4. Precios del trigo y la lana (délares por unidad de peso), 1893-1910
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Fuente: B. CARTER, Susan, Historical Statistics of the United States: Millennial Edition, Vol. 3, Nueva York,
Cambridge University Press, 2006, pp. 302-325.

Grafica 3.5. Precios del azicar, algodon y el cobre (ddlares por unidad de peso),
1893-1910
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Fuente: B. CARTER, Susan, Historical Statistics of the United States: Millennial Edition, Vol. 3, Nueva York,
Cambridge University Press, 2006, pp. 302-325.

Como hemos mencionado, hubo dos industrias que mostraron una vinculacién

particularmente profunda con la economia estadunidense: la del cobre y la
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henequenera. Ambos productos fueron importantes en el auge exportador mexicano, a
pesar de encontrarse en latitudes geograficas diametralmente opuestas del territorio
mexicano: Sonora y Yucatan.

El cobre formo6 parte de una serie de productos mineros que conformaron el
auge de las exportaciones mineras mexicana de finales del siglo XX. Su produccion
comenzod a tener importancia a partir de 1893 cuando representé alrededor de 5 por
ciento del total de exportaciones de mercancias. Para el afio de 1900 representaba ya
casi 10 por ciento y para 1906 representd mas de 20 por ciento. Esto muestra como los
ultimos afios del siglo XIX y el primer lustro del XX, el cobre tuvo un auge importante
posicionandolo como el segundo mineral de mayor valor de exportacion solo por
debajo de la plata no monetaria.30

Por otro lado, el henequén fue un producto exportador de alta importancia
dentro de la composicidn de las exportaciones mexicanas a principios de siglo XX. La
produccion de henequén empezé aportando alrededor de 6 por ciento del total de las
exportaciones de mercancias en 1875, pasando a registrar un valor cercano a 20 por
ciento para el afio 1904.351

Ambas mercancias tuvieron la caracteristica de que la mayoria de su
exportacidn, si no es que toda, iban a Estados Unidos. En el caso del cobre, en la tltima
década del siglo XIX, del total de importaciones cupriferas por parte de Estados Unidos,
el cobre proveniente de México significd alrededor de 80 por ciento, aunque la mayoria
del metal se usaba para reexportar hacia el mercado europeo, pero en su estado
refinado ya para consumo directo. En la tabla 3.1 podemos observar la composicion de
las exportaciones cupriferas de Estados Unidos, las cuales se dirigieron principalmente

a paises europeos como Holanda, Alemania, Francia y Rusia. 352

350 KuNTZ FICKER, Las exportaciones mexicanas, p. 180.

351 LEON OVIEDO, Fernando Enrique, Andlisis econémico del mercado henequenero yucateco, 1880-1936,
Tesis de licenciatura, México, ITAM, 1997, pp.8-9; KUNTZ FICKER, Las exportaciones mexicanas, p. 239.

352 STEVENS, Horace ]., The Copper Handbook: a manual of the copper industry of the world, Michigan, M.
A. Donahue & Company, 1909, p. 1599.
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Tabla 3.1. Composicion de las exportaciones cupriferas de Estados Unidos por
pais de destino (libras de peso), 1900-1908

Destino 1900 1905 1907 1908

Holanda 101,398,394 130,675,386 156,562,270 195,562,619
Alemania 67,348,848 104,575,864 107,575,864 137,453,392
Francia 67,725,989 74,604,044 93,075,145 115,690,381
Gran Bretafia 63,522,445 60,945,794 81,409,441 117,810,314
Italia 5,550,285 15,800,967 21,192,908 25,512,267
Rusia 5,650,423 18,418,982 4,341,386 4,657,077
Bélgica 12,554,191 4,997,206 3,822,551 5,560,366

Fuente: Tomada de STEVENS, Horace ]., The Copper Handbook: a manual of the copper industry of the
world, Michigan, M. A. Donahue & Company, 1909, p. 1599.

Entre 1905 y 1906 la importacion de cobre mexicano por parte de Estados
Unidos creci6 no solo para su reexportacion, sino también para la satisfaccién de su
propia demanda interna. Una nota que apareci6 en The Arizona Republican sefialaba
que “El consumo de cobre en los Estados Unidos en el ultimo afio [1906] fue
aproximadamente de 302,229 toneladas, lo que deja ver que practicamente un tercio
de la demanda doméstica fue cubierta por minas extranjeras”.3>3 Entre ellas las
mexicanas ocupaban un lugar importante pues durante la primera década del XX, la
participacién de México en las importaciones estadunidenses de. Cobre era de 48.2 por
ciento.3>* Este sector sufri6 un fuerte impacto durante la crisis de 1907 debido a que el
panico de octubre se dio precisamente bajo la especulacion del precio de este metal.

Por su parte, la produccion de henequén se vendia en su totalidad a la economia
estadunidense que, si bien competia con la fibra de Manila a finales del siglo XIX, para
la primera década del siglo XX, el henequén mexicano represent6 el 91 por ciento de las
importaciones de la fibra en Estados Unidos.3>> La enorme dependencia de Yucatdn a
la economia de Estados Unidos explica el fuerte impacto que sufrié a raiz de la crisis de

1907. Podemos identificar a la producciéon de cobre y de henequén como las mas

353 “Copper Imports”, The Arizona Republican, 28 de octubre de 1907, p. 8.
354 KUNTZ FICKER, EI comercio exterior de México, p. 328.
355 KUNTZ FICKER, EI comercio exterior de México, p. 328.
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afectadas por la crisis, por lo que vale la pena narrar de forma mas detallada su

impacto.35¢

EL CASO DEL COBRE: REVOLUCION O CRONICA DE UNA ESPECULACION ANUNCIADA
Entre 1890 y 1905 la industria minera mexicana paso de centrarse en la produccién y
exportacion de plata a diversificarse en minerales industriales, dando paso a la
aparicion de nuevas regiones mineras que guiaron la nueva estructura econémica
porfiriana.357 Una de las mas importantes fue la produccién de cobre que pasé de tan
solo 6,483 toneladas con un valor de 2,355,404 pesos en 1891 a 63,532 toneladas con
un valor de 48,912,651 pesos para 1905.358

Este crecimiento respondio a los procesos de electrificacion de las ciudades de
los paises mas desarrollados. En el afio de 1890 se registraron exportaciones por un
monto de tan solo 940,920 pesos, mientras que para 1900 las cifras ya ascendian a un
valor de 11,067,539 pesos. Sin embargo, el crecimiento se acentuaria aiun mas hasta
1905 registrando 23,964,944 alcanzando su punto maximo.3>? La senda de crecimiento
se disparo con la entrada del siglo XX, lo que le valié al cobre ser uno de los productos
mas relevantes en las exportaciones. El cobre lleg6 a representar uno de los principales
productos exportados por México representando el 20 por ciento del total del valor de
mercancias exportadas en la balanza comercial de 1905 y se centrd en la region del
noroeste del territorio nacional, principalmente en Sonora.360

México se habia logrado posicionar como el segundo productor de cobre a nivel

mundial para el afio de 1907. El vertiginoso crecimiento de este sector fue descrito asi

356 KUNTZ FICKER, El comercio exterior de México, p. 328.; Aqui se mencionan que los dos productos mas
afectados por la crisis fueron el cobre y el henequén, en “La marcha del comercio exterior y la situacién
econdmica”, El Economista Mexicano, 7 de marzo de 1908, p. 443.

357 VELASCO AviLA, Cuauhtémoc, FLORES CLAIR, Eduardo, PARRA CAMPOS, Alma y GUTIERREZ LOPEZ, Edgar O.,
“Nuevo auge minero: el porfiriato”, en HERRERA CANALES, Inés (coordinadora), La mineria mexicana: de la
colonia al siglo XX, México, Instituto Mora-El Colegio de Michoacan, 1998, p. 160; KuNTZ FICKER, Las
exportaciones mexicanas, p. 165; KUNTZ FICKER, EI comercio exterior de México, p. 328.

358 CoLMEX, Estadisticas Econémicas del Porfiriato, México, El Colegio de México, Vol. 2, 1960, p. 140.

359 CoLMEX, Estadisticas Econémicas del Porfiriato, Vol. 2, México, El Colegio de México, 1960, p. 432.

360 E] metal cuprifero tiene ciertas caracteristicas que lo hacen 1util para su uso como conductor de
electricidad por debajo solo de la plata, ademas, de su abundancia en la superficie terrestre le da una
ventaja ain mayor por su accesibilidad en contraste con otros metales como la misma plata. VELASCO,
FLORES CLAIR, PARRA CAMPOS y GUTIEREZ LOPEZ, “Nuevo auge minero”, p. 166.
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en el diario El Demdcrata “Es enorme la produccién mundial de cobre. Solamente
México, que hace quince afios no figuraba siquiera entre los paises productores de ese
metal, estaba destinado en el afio fiscal corriente a ocupar el segundo o tercer lugar
entre aquellos, cuya produccién se cuenta por miles de toneladas diarias”.361

Laregion productora de cobre miraba principalmente al mercado estadunidense
en la region de Arizona, lo cual conllevé una inversion importante en infraestructura
ferrocarrilera para el transporte de los productos mineros que eran los que impulsaron
la modernizacién econémica.3%? Sonora fue un gran beneficiario de la ley minera de
1892 gracias a la cual se derribaron las barreras a la inversion extranjera en la mineria,
logrando la conformacién de un espacio que estuvo marcado por la extraccion del cobre
en conjunto con la zona de Arizona.3%3 El apogeo de la region llegd ya empezado el siglo
XX gracias al surgimiento de la explotacién de minas de cobre, provocando un auge
guiado principalmente por dos empresas: la Cananea Consolidated Copper Company en
Cananea y la Moctezuma Copper Company en Nacozari.364

Ambas empresas eran de origen estadunidense y correspondian a una senda de
inversion en el cobre en la zona del estado de Arizona. Mientras que la primera fue
producto de la inversion de un empresario estadunidense llamado Colonel W. C.
Greene,3%5 la segunda era filial de la Phelps Dodge (empresa cuprifera de Arizona).36¢
La inversion estadunidense, y especificamente de Arizona, en la parte norte de Sonora
tuvo que ver con la contigiiidad entre ambos estados.

En el mapa 3.1 se pueden observar las principales ubicaciones de las minas de
cobre en el espacio conformado entre Arizona y Sonora.3¢” Es evidente que se formé un

espacio particular para la inversiéon minera del cobre y con ello la oportunidad de

361 “La crisis del cobre en Cananea”, EI Demdcrata: diario de informacién, politico y literario, 7 de
noviembre de 1907, p. 2.

362 ROMERO GIL, Juan Manuel, La mineria en el noroeste de México: utopia y realidad, 1850-1910, México,
Universidad de Sonora, 2001, pp. 114-115.

363 ROMERO GIL, La mineria en el noroeste de México, p. 192.

364 ROMERO GIL, La mineria en el noroeste de México, p. 205.

365 SONNICHSEN, Charles, Colonel Greene and the copper skyrocket, Arizona, The Arizona University Press,
1974.

366 VASQUES MONTANO, Rosario Margarita, “Organizacioén obrera y politicas laborales en las minas de cobre
de México y Chile, 1900-1940”, en Region y sociedad, afio 31, Sonora, El Colegio de Sonora, 2019, p.3.
367 HYDE, Charles K., Copper for America: The United States Copper Industry from Colonial Times to the
1990’s, Tucson, The University of Arizona Press, 1998, p. 128.
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inversion por parte de empresarios estadunidenses. En territorio mexicano las minas
mas importantes fueron el Boleo, Cananea y Pilares de Nacozari, conocidas como los
“tres grandes tigres del norte”, las dos ultimas en territorio sonorense y la primera
establecida en Baja California Sur, la cual se colocaba en el lugar 18 de produccién a

nivel global segin el The Copper Handbook de 1909.368

Mapa 3.1. Region minera cuprifera frontera México- Estados Unidos principios
del siglo XX
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Fuente: Tomado de HYDE, Charles K., Copper for America: The United States Copper Industry from
Colonial Times to the 1990’s, Tucson, The University of Arizona Press, 1998, p. 128.

A finales del siglo XIX el cobre se encontraba en las superficies y se lograba
identificar a la vista por su caracteristico color rojizo. En la regién desértica de Arizona

en los Estados Unidos se manifiesta de forma abundante.3¢® Ademas, con el crecimiento

368 VASQUES MONTARO, “Organizacion obrera y politicas laborales”, p.3; STEVENS, The Copper Handbook, p.
1586.

369 Para ver una historia de la industria del cobre en Arizona, véase, HYDE, Charles K., Copper for America:
The United States Copper Industry from Colonial Times to the 1990’s, Tucson, The University of Arizona
Press, 1998, pp. 111-159.
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en el uso de lared de electricidad que se implement6 en Europa a finales de dicho siglo,
la demanda del metal vio un aumento significativo a nivel mundial.37° Con ello el nivel
de precios del metal aumento, asi como la participacion de un nimero mayor de
empresas que buscaron aprovechar esta tendencia.

La produccion de cobre mostré un boom de 1897 a 1905, cuando inici6 la
tendencia a la baja que se profundiz6 con la caida en 1907 y la crisis internacional
(véase grafica 3.6). Esta alcanz6 su maximo en 1905 registrando un nivel por encima de
60,000 toneladas, a partir de entonces inicié un descenso constante hasta llegar por
debajo de las 50,000 toneladas en 1908, y lograr una recuperaciéon en afnos
subsecuentes, signo de la mitigacion de la crisis.3’! Dicho grafico permite ver
perfectamente el ciclo econémico del cobre con la caida después de 1905 y con la
recuperacion leve hasta ya 1909-1910, aunque nunca recuperd el nivel anterior al
descenso. También se puede notar que la crisis que existian tendencias negativas

anteriores a la crisis financiera de 1907 que afectaron la industria cuprifera mexicana.

Grafica 3.6. Produccion de cobre (toneladas), 1891-1910
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Fuente: Elaboracién propia con base en, COLMEX, Estadisticas Econémicas del Porfiriato, Vol. 2, México,
El Colegio de México, 1960, p. 140.

370 VELASCO, FLORES CLAIR, PARRA CAMPOS y GUTIEREZ LOPEZ, “Nuevo auge minero”, p. 165; HYDE., Copper for

America, p. 66.

371 COLMEX, Estadisticas Econdmicas del Porfiriato, Vol. 2, México, El Colegio de México, 1960, p. 140;
KUNTZ FICKER, EI comercio exterior de México, p. 402; KUNTZ FICKER, Las exportaciones mexicanas, p. 173.
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El precio del cobre tuvo una tendencia creciente en el mercado mundial a partir de
inicios de 1905 pasando de registrar cotizaciones en su precio de los 67.7 libras por
cable el 25 de febrero de ese afio, hasta alcanzar a finales de 1906 un precio de 101
libras por cable (véase grafica 3.7). Esta tendencia persistid hasta ya entrado en afio de
1907. Todavia para febrero de 1907 el precio del cobre alcanz6 las 115 libras por cable
y estuvo oscilando por encima de las 100 libras hasta el mes de junio de ese mismo
afio.372 Después de ello, la tendencia se revirti6 y comenzd a caer hasta llegar a niveles
de 61.17 libras por cable en abril de 1908, anunciando asi una crisis en los precios del
metal provocando serias consecuencias para la industria para el resto de 1907 y

1908.373

Grafica 3.7. Cotizacion del cobre en Londres semanal (libras por cable),
febrero 1905 - abril 1908
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Fuente: Elaboracién propia con base en datos recopilados del periddico EI Economista Mexicano,
diversos numeros, 25 de febrero de 1905 hasta 25 de abril de 1908.374 Nota: la linea punteada muestra
la tendencia de los precios considerando su trayectoria de febrero de 1905 hasta abril de 1908.

372 “El alza general de los precios”, El Economista Mexicano, 2 de febrero de 1907, p. 378; “Cobre y Plomo”,
El Economista Mexicano, 17 de noviembre de 1907, p. 272.

373 “Mercado del cobre”, El Economista Mexicano, 25 de abril de 1908, p. 70.

374 Para efectos de visualizacion se omiten datos nulos o inexistentes debido a que la naturaleza de la
fuente no permitié obtener una serie de datos limpia. Sin embargo, si nos permite observar la tendencia
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Desde julio de 1907, aparecieron en El Economista Mexicano articulos sobre la
caida del precio del metal. Por ejemplo, una nota del 20 de julio de 1907 mencionaba:
“La baja pertinaz y progresiva que han venido experimentando en los mercados de
metales los precios del cobre desde el mes de marzo, ha sido para muchas personas
interesadas de manera mas 6 menos directa en este género de negocios, motivo de
honda preocupacién.”?’> La baja en el precio respondia a tendencias de la economia

mundial.

Los primeros indicios: algo no va bien con el cobre
A mediados de la primera década del siglo XIX, el cobre era el bastion de economia
minera en el noroeste de México. Empresarios como William Cornell Greene habian
establecido una trayectoria exitosa en el mercado del cobre mediante una jugosa
vinculacion entre la economia minera fronteriza y los mercados en el pais del norte. Si
bien Greene solia responder con optimismo ante caidas en el precio del cobre como la
ocurrida en marzo de 1907, en junio de ese afio, el empresario estadunidense sefial6
“ninguna libra de cobre se vende a ninguin precio”.376

Para octubre del mismo afio ya se asociaba la caida de los precios del cobre con
una crisis en la industria. En México varias minas suspendieron actividades, en octubre
la mina de Cananea despidio alrededor de 1000 operarios y otras como la Velardefia en
Coahuila y la Jobosa en Jimenez, Chihuahua, también habian decidido suspender
produccion.3’7 Sin embargo, a pesar de la aparente crisis del cobre a nivel internacional,
los empresarios mantuvieron la mesura mediante declaraciones optimistas pues la
suspension de los trabajos en las minas eran asociadas a procesos especulativos

temporales en Estados Unidos.3’8 Semanarios como el de El Economista Mexicano,

de los precios a nivel internacional para ilustrar la situacién del cobre en la economia mundial. En otra
nota se puede ver la subida del precio del metal en distinto valor, “La fluctuaciéon del cobre durante los
pasados siete afos”, El Economista Mexicano, 9 de noviembre de 1907, p. 112.

375 “La baja en los precios del metal cobre”, EI Economista Mexicano, 20 de julio de 1907, p. 341.

376 Traduccidn propia. Cita original “not a pound of copper is selling at any price”, SONNICHSEN, Charles,
Colonel Greene and the copper skyrocket, Arizona, The Arizona University Press, 1974, p. 225.

377 “La revolucion del cobre”, El Economista Mexicano, 12 de octubre de 1907, p. 29; “La crisis del cobre y
las minas mexicanas”, EI Economista Mexicano, 12 de octubre de 1907, p. 47.

378 “La Crisis del Cobre”, EI Demdcrata, 19 de octubre de 1907, p. 1.
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atribuian los problemas en la mineria del cobre a la crisis monetaria y la baja demanda
que genero.37° Sin embargo, la tendencia de los precios internacionales muestra que la
crisis del cobre no fue solamente producto de la restriccion monetaria, sino también
resultado de una sobreproduccion de cobre que superd el aumento en su demanda, la
cual decreci6 por situaciones externas a la economia del nodo de acumulacion
norteamericano.380

El impacto de la crisis en las regiones productoras de cobre fue profunda como
lo expresaban los diarios:

La noticia de que la poderosa Compafia Minera La Velardefia Mining and
Smelting Co, ubicada a unas veinte millas de Torreény ala vera del Ferrocarril
Internacional, ha cerrado sus tiros, causa en estos momentos sensacion en el
mercado minero, y en el mundo de los negocios [...] Tal decisiéon que al pronto
no se explica, perjudica directamente a la Compafiia Metalurgica de Torreon,
que recibia en gran cantidad los metales de La Velarderia. Las minas de esa
gran empresa son las Cooper Auesn con producto de 250 gramos de plata y el
3 por ciento de cobre; la Teneras mina de plomo, plata y la Santa Maria
también de plomo y plata”38!

De 419 minas registradas al comenzar 1907 en la zona noroeste, tan solo
operaban 51 al finalizar el afio, lo que implicé un cierre de alrededor del 90 por ciento
de la actividad minera cuprifera en la region mas productiva del pais.382 La crisis se
concentroé en la region noroeste del pais y principalmente en Cananea como punto de
mayor importancia, aunque se estimaba que la crisis afectaba a alrededor de 8 mil
minas a nivel nacional.383

Esto tuvo consecuencias adversas para México pues una gran cantidad de
trabajadores mexicanos que laboraban en esas minas quedaron sin empleo. Una
situacion similar habia ocurrido ya el afio anterior durante la famosa huelga de Cananea

en 1906, en la cual estuvieron involucrados los hermanos Flores Magon, otros lideres

obreros como Manuel M. Diéguez, Esteban Baca Calderdn, y por supuesto el duefio de

379 “Perspectiva de los precios de los metales”, El Economista Mexicano, 23 de mayo de 1908, p. 149.

380 “La Revolucidn del cobre”, EI Economista Mexicano, 12 de octubre de 1907, p. 29; “Mas sobre la politica
ferrocarrilera”, Semana Mercantil, 21 de octubre de 1907, p. 575.

381 “Gran Empresa paralizando sus negocios”, EI Popular, 16 de octubre de 1907, p. 1.

382 ROMERO GIL, La mineria en el noroeste de México, p. 242.

383 “Many miners remain”, The Mexican Herald, 6 de noviembre de 1907, p. 3; “La crisis del cobre en
Cananea”, El Demdcrata: diario de informacion, politico y literario, 7 de noviembre de 1907, p. 2; “Supuesta
crisis minera”, El Demdcrata: diario de informacién, politico y literario, 8 de noviembre de 1907, p. 2.
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la Cananea Consolidated Copper Company, Colonel Greene.38* No puede descartarse
que los impactos negativos de la industria del cobre que inici6 a partir de 1905 hayan
contribuido a generar descontento entre los trabajadores, ademas de las malas
condiciones laborales.

La caida de los precios del cobre tuvo sus repercusiones en México, siendo
Sonora el estado mas afectado. Sin embargo, la situacion no solo atafifa de manera
aislada a México, ya que las minas de cobre se extendian a lo largo una amplia region
sobre la frontera de México con Estados Unidos e incorporaba a las minas de Arizona.
La crisis era un fendémeno transnacional, por ende, un cdnsul estadunidense fue enviado
a Sonora para observar las condiciones que perduraban en las minas mexicanas.38>
Hacia finales de 1907 la situacion ya se habia vuelto preocupante. Tras el panico
financiero en Estados Unidos se suspendieron en México las exportaciones del metal
rojo, paralizando la economia regional en diversos estados del noroeste del pais.386

El golpe que vivié el sector cuprifero fue uno de los mecanismos a través del cual
la crisis internacional se propagd a México. La caida de los precios del cobre pronto fue
acompafada por la disminuciéon en los precios de otros productos mineros como la
plata, afectando al sector minero en su conjunto. De esta forma, la zona de Durango fue
afectada por la crisis con la suspension de operaciones en las minas de cobre
duranguenses.38’ La caida de los precios internacionales fue la primera forma de
afectacion de lo que fue una crisis multidimensional la cual no se limité al ambito del
comercio exterior. 388

En enero de 1908 la crisis minera seguia persistiendo y era mas evidente su
vinculacion con el panico financiero en Estados Unidos del mes de octubre anterior. En
diversos diarios se lleg6 a afirmar que era resultado de lo que estaba pasando en el pais

vecino y que se reflejaba en la baja de los precios tanto del cobre como de la plata.38? El

384 Diaz CARDENAS, Ledn, Cananea, México, Secretaria del Trabajo y Prevision Social, 1936.

385 “La preparacion del cobre”, El Diario, 10 de noviembre de 1907, p. 4.

386 “La catastrofe de Cananea”, El Demdcrata: diario de informacion, politico y literario, 18 de noviembre
de 1907, p. 1; “Por los estados”, El Diario del Hogar, 10 de enero de 1908, p. 1.

387 “Notas mineras”, El Economista Mexicano, 15 de febrero de 1908, p. 390.

388 “Mas sobre la politica ferrocarrilera”, La Semana Mercantil, 21 de octubre de 1907, p. 575.

389 “La mineria en México en 1907”, La iberia: diario de la mafiana, 11 de febrero de 1908, p. 1; “El
encarecimiento de la vida”, El Economista Mexicano, 15 de febrero de 1908, p. 385; ROMERO GIL, La mineria
en el noroeste de México, p. 241.
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Diario sefial6: “Segun Mr. Eccles, subdirector y vicepresidente de una gran empresa, la
crisis financiera y la baja de la plata y del cobre provocaron naturalmente la clausura

de gran numero de minas mexicanas cuyos minerales son relativamente pobres”390

Indicios de recuperacion: una mirada desde Cananea
Para los primeros meses de 1908 la situacion de las minas de cobre se encontraba en
una profunda crisis. La prensa daba un puntual seguimiento tanto a los precios
internacionales del cobre, como a los precios en que se cotizaban las acciones de las
empresas involucradas y que, de alguna manera, habian estado en el ojo del huracan
durante el panico de octubre en Estados Unidos.?°! En marzo algunas notas sugerian
que iniciaba la recuperacién al sefialar que en la Cananea Consolidated Copper
Company el nimero de obreros empleados habia crecido en un 35 por ciento en
comparacién a la ocupacién que tuvo durante la crisis.3%? Otras noticias informaron
sobre la compra de empresas mas pequefias por parte de la empresa de esta empresa,
como fue el caso de la incorporacion de Ronquillo Mining Co por $200,000 pesos
aportando al optimismo generalizado de una posible salida de la crisis.393

En abril, el Sefior Coronel Greene, duefio de minas en Cananea y uno de los
empresarios mas exitosos en la industria del cobre, concedi6 entrevistas a los diarios
que sugerian que la situacidn estaba mejorando. Un articulo de El Imparcial sefialaba:
“Cuando preguntamos al sefior Greene las condiciones porque actualmente atraviesa el
cobre en los mercados del mundo, nos dijo que los precios se han sostenido un poco
bajos, a trece centavos libra; pero que hay fundadas esperanzas y casi la certeza de que
dentro de breve tiempo se vendera la libra a quince centavos.”3°* En ese mismo mes

varias empresas cupriferas anunciaron la reanudacién de actividades y reapertura de

390 “La industria minera”, El Diario, 29 de enero de 1908, p. 6

391 “Stock prices lower”, The Mexican Herald, 31 de marzo de 1908, p. 10; “Fomento, colonizacién e
industria”, El Tiempo, 2 de abril de 1908, p. 4.

392 “De Cananea”, El Diario, 20 de marzo de 1908, p. 6.

393 “Una gran operacion minera”, EI Popular, 4 de abril de 1908, p. 3.

394 “Las minas de Cananea estaran trabajando dentro de dos meses”, El Imparcial, 10 de abril de 1908, p.
1; Para ver mas de la historia del empresario, véase, SONNICHSEN, Charles, Colonel Greene and the copper
skyrocket, Arizona, The Arizona University Press, 1974.
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sus minas porque visualizaban una recuperacién en la industria.3?> Esto implicé un
crecimiento en su demanda de fuerza de trabajo que fue abastecida con la repatriacion
de braceros que fueron despedidos en Estados Unidos y que se dirigieron
principalmente a las minas de cobre en Coahuila y alaborar en la cosecha de algod6n.3%

El gobierno mexicano, en sus distintos ambitos, llevd a cabo acciones para
procurar solventar la crisis. El 26 de abril el presidente Municipal de Cananea sefial6
que, a pesar de la crisis acontecida en la region, el gobierno habia logrado llevar
adelante una serie de mejoras materiales en materia de infraestructura como la
construccion de un puente de suma importancia para la economia del municipio.3°” Por
su parte el Estado federal se acercd a los principales empresarios mineros como Greene
para ofrecerles concesiones y préstamos. En respuesta, el empresario estadunidense
declar6 su intencion de darle gran desarrollo a la industria de Cananea.3?8 A pesar de
ello, en Cananea el deterioro fue importante y el tejido econémico y social fue
seriamente afectado.3%?

El indice del volumen de produccion del cobre mostré una recuperacion en 1909
(véase grafica 3.6). Mientras que para los afios de 1907 y 1908 registré niveles de 170
y 169 respectivamente, para 1909 ya mostraba un 187.400 En cuanto a la produccién en
toneladas la industria pasé de 47,823 en 1907, hasta 52,695 en 1909, sin recuperar los
niveles de 1906 cuando registr6 59,544.401

Podemos decir que la crisis del cobre fue la primera manifestaciéon de
transmision de la crisis de 1907 hacia la industria minera mexicana, aspecto que resalta,
por ocurrir incluso antes de que estallara el panico financiero estadunidense, el cual
potencid los efectos de dicha crisis. Sin embargo, para la mitad del afio de 1908 las
minas de cobre ya habian recuperado su actividad y empezaban una senda de

recuperacion que marcaba en cierta medida la salida de la crisis en la industria.

395 “Las minas de Cananea”, El Pais, 4 de abril de 1908, p. 2; “Trabajos en Cananea”, EI Contempordneo”,
19 de febrero de 1908, p. 2.

396 “Demanda de braceros”, La voz de México, 4 de abril de 1908, p. 3.

397 “Mejoras materiales”, La Iberia: diario de la mafiana, 26 de abril de 1908, p. 1.

398 “Los trabajos en Cananea”, El Imparcial, 3 de mayo de 1908, p. 6.

399 ROMERO GIL, La mineria en el noroeste de México, p. 243.

400 KUNTZ FICKER, El comercio exterior de México, p. 402.

401 CoLMEX, Estadisticas Econémicas del Porfiriato, p. 140.
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LA CRISIS, EL HENEQUEN Y LA PARTICULARIDAD DE LAS EXPORTACIONES YUCATECAS
Ahora toca hablar del otro producto que fue afectado por la crisis: el henequén. Se trata
de una planta de la familia de los agaves que brinda una fibra muy caracteristica y
resistente.40? La produccién de la fibra se concentré principalmente en la regién de
Yucatan, si bien se producia también, en menor medida en Tamaulipas y Campeche
también producian. El henequén fue un pilar importante dentro de la diversificacién de
las exportaciones mexicanas de finales del siglo XIX y principios del XX por lo que fue
llamada el “oro verde”.403

La fibra se gan6 esa fama pues su demanda aumento6 rapidamente en ese periodo
debido a la creciente difusion en Estados Unidos de maquinas cosechadoras que la
requerian en sus procesos. La fibra se usaba para sellar los sacos donde se
empaquetaban diversas mercancias, asi como para hacer las cuerdas que utilizaban las
nuevas maquinas cosechadoras. En comparacién con otras fibras duras como la Abaca
de Manila, que podria haber sido utilizado también por las maquinas cosechadoras, el
henequén era mas barato.404

El auge exportador del henequén inici6 en la década de los ochenta del siglo XIX.
Su exportacion aument6 de 18,000 toneladas en 1880 a 42,000 en 1884 y 83,000 en
1901.405 Esto fue formando una economia exportadora en la peninsula, donde se fueron
forjando estructuras sociales, econémicas y politicas que serian de suma importancia
en el devenir de la crisis en Yucatan. La economia del henequén fue un caracteristico
nodo econdmico enfocado para el comercio exterior que permitié a la peninsula
generar una formacion econémica particular que tenia como unidad productiva a la

hacienda henequenera exportadora.#06

402 Véase ORTEGA RuU1Z, Francisco |., El henequén de Yucatdn: antecedentes y perspectivas econémicas,
México, Editorial América, 1943, pp. 1-10; LEON OVIEDO, Fernando Enrique, Andlisis economico del
mercado henequenero yucateco, 1880-1936, Tesis de licenciatura, México, ITAM, 1997, pp.8-9.

403 LEON OVIEDO, Fernando Enrique, Andlisis econdmico del mercado henequenero yucateco, 1880-1936,
Tesis de licenciatura, México, ITAM, 1997, pp.8-9; KUNTZ FICKER, Las exportaciones mexicanas, p. 239.

404 WELLS, Allen, “Henequen”, en ToprIk, Steven y WELLS, Allen (Editores), The Second Conquest of Latin
America: Coffee, Henequen and Oil during the Export Boom, 1850-1930”, Austin, Universtity of Texas Press,
1998, pp.186-266, p. 204.

405 KuNTz FICKER, Las exportaciones mexicanas, p. 241.

406 LEON OVIEDO, Andlisis econdmico, pp. 15-22.
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La importancia del henequén crecié debido a la crisis que aquejo al abaca en

1905, como explicaba El Economista Mexicano:

La Agencia comercial de Warner Barnes Co. Lited, establecida en Manila, acaba
de hacer saber al comercio de Nueva York que la produccidn de abaca sera muy
escasa durante el afio corriente, y, por ende escasa también la exportacion
filipina de ese textil con destino a Inglaterra y Estados Unidos... Como el abaca
de Manila y el henequén de Yucatan son consumidos en grandes cantidades
para la elaboracion industrial de Estados Unidos, Inglaterra y en Alemania,
claro esta que la disminucién del primero de esos textiles este afio, reanudara
en provecho de la venta del segundo, por lo que ya podemos contar como
seguro con que la demanda del henequén aumentara pronto, obteniéndose tal
vez una alza en su precio.#07
La crisis por la que pas6 la competidora fibra filipina en 1905 provocé que la
demanda estadunidense del henequén yucateco se incrementara. La subida de precios
y ganancias extraordinarias que dejaba a las inversiones en el henequén implicé que
creciera su produccion. Las expectativas de crecimiento del mercado eran enormes
como lo indica la siguiente nota periodistica:

Queda pues, ratificada la escasez de Abaca por nosotros anunciada, y por
consiguiente una demanda grande en perspectiva hay para el henequén con su
correlativa alza en sus precios en Estados Unidos y Europa.#08
Ademas, la posicién geografica de la peninsula le otorgaba una posicién
favorable para el comercio que fluia principalmente por el puerto de Progreso,
instaurado en el siglo XIX, y que fue clave para la exportacion del henequén hacia el
vecino del norte y su entrada por Nueva York. 40°
Inicialmente se crearon diversas casas de exportaciéon como la primera Casa

Exportadora Escalante,*10 que se vinculaban casas importadoras neoyorquinas como la

407 “Escasez de produccion de abaca en Manila”, EI Economista Mexicano, 27 de mayo de 1905, p. 186.
408 “E] Abaca de Manila”, El Economista Mexicano, 15 de julio de 1905, p. 336.

409 LEvY, Juliette, The Making of a Market, Pennsylvania, Penn State University Press, 2012, p.26; KUNTZ
FICKER, EI comercio exterior de México, p. 103.

410 WELLS, Allen, Henequén and Yucatdn: an analysis in regional economic development, 1876-1915, Tesis
de doctorado, Nueva York, State University of New York, 1979, p. 43. Aqui se muestra que estas casas
exportadoras tuvieron control del mercado junto con sus contrapartes en Nueva York, lo que hacia una
economia concentrada en una elite yucateca fuertemente vinculada con la demanda externa de su
producto.
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Thebaud Brothers.#!! Sin embargo, al cabo de un tiempo la fibra fue adquirida en su
todalidad por la firma estadunidense Intenational Harvester Co., creada por ]. P.
Morgan, que era el fabricante de las maquinas cosechadoras a través de Henry W.
Peabody. La empresa operaba como monopsonio mediante un acuerdo con la casa
exportadora de Don Olegario Molina, Casa Molina y Compaiiia, quien fuera secretario
de Fomento federal en 1906. 412

México fue el unico productor de henequén para 1901 y para 1908 todavia
mantenia el 98 por ciento de la oferta en el mundo.*!3 Como podemos observar en la
grafica 3.8, el precio del henequén tuvo una tendencia levemente decreciente entre
1905 y 1906, pero sus precios permitieron a los hacendados propietarios de plantios
continuar obteniendo ganancias. Ya entrada la crisis hubo un intento por parte de Japon

de cultivar el henequén, lo que desperto el recel6 de los hacendados de Yucatan.414

411 LEON OVIEDO, Andlisis economico, p. 28; “Thebaud Brothers Fail”, The Mexican Herald, 18 de julio de
1907, p. 1.

412 WELLS, Henequén and Yucatdn, pp. 38-39; LEON OVIEDO, Andlisis econémico, pp. 14-15; ORTEGA Ruiz, El
henequén de Yucatdn, pp. 32-33.

413 MENDOZA MEDINA, Ramon, La cuestion henequenera: y otras cuestiones de Yucatdn, Memorias de la XVIII
Conferencia de Mesa Redonda, Mérida, Talleres Graficos y Editorial ZAMNA, 1946, p. 16.

414 “No saldra el henequén”, EI Imparcial, 13 de mayo de 1908, p. 1.
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Grafica 3.8. Precios del henequén en rama (centavos por libra), marzo 1905 -

diciembre 1906
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Fuente: Elaboracién propia con base en datos vertidos en El Economista Mexicano, diversos niimeros,
marzo 1905 - diciembre 1906.415

Los problemas antes de la crisis financiera
Los primeros indicios de una crisis del henequén en Yucatan se remiten a los primeros
meses de 1907. El 23 de febrero de ese afio un articulo en EI Economista mencionaba
una crisis en la peninsula que se manifestaba en una caida en las ventas de las haciendas
henequeneras que atribuia a la falta de lluvia.#1¢ La sequia habia iniciado desde
noviembre de 1906 por el mes y habia afectado levemente la produccion de henequén.
Sin embargo, en conjunto con la ligera tendencia a la baja de los precios de la fibra,
disminuy0 el ingreso de los hacendados yucatecos. La falta de lluvia permanecio en la

peninsula hasta principios de junio.*1”

415 Existen datos nulos o inexistentes. Sin embargo, eso no impide poder sacar tendencia a largo plazo,
que si bien en decreciente es relativamente estable oscilando entre 7 y 8 centavos la libra de fibra.

416 “Yucatan”, El Economista Mexicano, 23 de febrero de 1907, p. 456.

417 Podria haber sido uno de los primeros indicios de la tesis de Wolfe sobre la gran sequia de 1908-1911
que influyé en el desenlace del proceso revolucionario que basa en el estudio de Enrique Florescano
sobre la historia de la sequia en México. WOLFE, Mikael D., “The Climate of Conflict: Politico-
environmental Press Coverage and the Eruption of the Mexican Revolution, 1907-1911", en Hispanic
American Historical Review, Vol. 99, Num 3, pp. 467-499, p. 478.
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Otras notas periodisticas que aparecieron en mayo de 1907 atribuian también el
problema a la especulacion con el precio de la fibra que realizaba la élite yucateca.
Surgieron narrativas que sefialaban a los hacendados y a los banqueros como los
principales culpables del episodio critico, sefialando que ellos manejaban el flujo
monetario a su antojo y especulaban con el precio de las monedas en un mercado
alterno al oficial.#18 El Imparcial explicaba que dicha especulacion dependia de un fuerte
endeudamiento con los Estados Unidos, que, junto con la sequia, afectaba la produccion
y por ende, los ingresos de la economia de exportacidn yucateca.*1?

Un articulo de El Economista Mexicano hacia el siguiente analisis de la situacion:

Existen en la actual crisis yucateca dos 6rdenes de causas que la determinan:
unas momentaneas y permanentes las otras, y ambas, en esta ocasién, han
venido a ejercer su influencia perturbadora en el desarrollo de la riqueza de
aquella comarca [...] Estas causas son: en primer término, la prolongada
sequia que pesa sobre la agricultura yucateca, y después las recientes
maniobras emprendidas por la especulacién para abatir el precio del
henequén; habria que afiadir: la escasez de agentes metalicos circulantes y el
desequilibrio en el saldo entre las importaciones y las exportaciones del
Estado, por mas que este ultimo hecho puédese incluir entre las causas
permanentes, como ya demostraremos a su tiempo, pues es tema al que
pensamos consagrar un estudio especial.#20

Sin embargo, el articulo consideraba la crisis se consideraba manejable y
afrontable, por lo que invitaba a todos a hacer su parte para lograr salir de la crisis.#?1
Un articulo que apareci6 en El Imparcial, enunciaba al abuso y practicas especulativas
por parte de los empresarios yucatecos como principales causas de la crisis. A este
articulo respondi6 otro del El Diario que lo acusaba de no conocer las verdaderas causas
de la crisis en Yucatan y de menospreciar las habilidades de los empresarios de la

peninsula, apuntando que la crisis era meramente externa y nada tenia que ver con la

418 “La usura consecuencia de la crisis”, El Imparcial, 27 de mayo de 1907, p. 1; “Banco Mercantil de
Yucatan”, EI Economista Mexicano, 25 de mayo de 1907, p. 170.

419 “La crisis en Yucatan”, El Imparcial, 9 de mayo de 1907, p. 2.

420 “La crisis de Yucatan”, El Economista Mexicano, 18 de mayo de 1907, p. 1.

421 “Una embriaguez de riqueza”, El Imparcial, 20 de mayo de 1907, p. 1.
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voluntad y malas practicas de los yucatecos.#?? La opinién mas generalizada era la que
decia que la crisis habia sido producto del monopsonio y monocultivo que habia
caracterizado a la economia peninsular hasta esos tiempos, ademas de la especulacion
que habia alcanzado hasta la zona de Campeche.*?3 Estas explicaciones llevarian a
pensar que la peninsula estaba sufriendo una especie de enfermedad holandesa debido
al auge del henequén.#2#

La condicion monopsénica de la International Harvester Company afecto el nivel
de precios del henequén, lo que sin duda fue un factor que contribuyé a la crisis que se
desarrollaba en la peninsula, ya que al mantener los precios de la fibra por debajo de
los que hubieran prevalecido en una estructura de mercado competitiva pudo haber
ayudado a que los precios tomaran la trayectoria descendente que hemos descrito.42>
Sin embargo, hasta ese momento parece haber sido la sequia el principal factor que
afect6 a la economia yucateca pues la demanda todavia se encontraba alta y los precios
auan no habian caido significativamente. La sequia provoc6é una disminuciéon en la
produccion interna que provoco la incertidumbre suficiente para incitar los episodios
especulativos posteriores.#26 Sin embargo, el descenso posterior de los precios y su
implicacion en la profundizacion de la crisis tendrian otras causas como la especulacion
y la posterior escasez de numerario (oro) en la economia yucateca.

Para el mes de junio parecia que los problemas comenzaban a resolverse, la

sequia habia cesado. La prensa anunciaba que con una pequefia intervencion del Banco

422 “La crisis en Yucatan”, El Diario, 21 de mayo de 1907, p. 8. Estos dos diarios junto con “El Tiempo”
fueron objetos de diversos enfrentamientos de opinion, uno de los mas famosos es el que gir6 en torno a
la reforma bancaria de 1908 donde Don Toribio Esquivel Obregén expresaba su desacuerdo con la
reforma desde su postura contra el régimen de Porfirio Diaz, de cual nos ocuparemos en otro capitulo.
423 “En la tierra del henequén”, EI Tiempo, 22 de mayo de 1907, p. 2; “Carta de Yucatan”, La Patria de
Meéxico, 23 de mayo de 1907, p.1; “Noticias de Yucatan”, El Tiempo, 24 de mayo de 1907, p. 3. Aunque
otros afirmaban que era un problema de precios, “Chispazos”, The Mexican Herald, 25 de mayo de 1907,
p. 6.

424 La Enfermedad Holandesa se refiere al “surgimiento de un externalidad negativa a propdsito del
significativo crecimiento de un sector primario exportador que luego genera impactos negativos sobre
las otras actividades econdmicas”, vease ALARCO TOSONI, German, “Exportaciones, tipo de cambio y
enfermedad holandesa: el caso peruano”, en Investigacion Econémica, Vol. 70, No. 275, ene- mar, 2011,
pp. 115-143, p. 118.

425 LEON OVIEDO, Andlisis econémico, p. 39.

426 “La monocultura en Yucatan”, EI Progreso de México, 15 de mayo de 1907, p. 1.
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Nacional de México (BANAMEX) se habia logrado poner fin a la crisis.#?” Sin embargo,
se trataba solo del comienzo de algo que perduraria mas tiempo y que seria objeto de
preocupacion a nivel nacional. A medida que la crisis continuaba, las explicaciones
sobre sus causas se hicieron mas complejas incluyendo estadisticas de produccién y un
mayor numero de factores internos y externos, aunque, desde el entendido de que la
crisis cesaria pronto.*?8 Asimismo, comenzo6 a hacerse evidente que los problemas que
enfrentaban los hacendados henequeneros comenzaban a trasladarse hacia los bancos.

Una nota de El Tiempo sefialaba:

Que falta dinero en Yucatan es innegable y lo demuestra la operacién hiciera
el Banco Nacional con el Yucateco y el Mercantil de Mérida,
proporcionandoles $10,000,000 con el fin de que no continuaran con su
cartera alzada y puedan facilitar dinero seguramente con todas las garantias
necesarias, pero sin negativa constante y general.#2°

A medida que fue pasando el tiempo quedé claro que la crisis no era algo
pasajero y que el problema no podia ser solamente atribuido a la sequia. La falta de
circulante y las condiciones del mercado internacional del henequén influian
negativamente en la situacidon. En julio un articulo de EI Diario hacia la siguiente

reflexién:

De todo lo dicho en el presente articulo, y en los anteriormente publicados,
cabe deducir las siguientes conclusiones: 12 Yucatan efectivamente se
encuentra afligido por una crisis financiera. 22 Esta crisis no es tan intensa
como se ha pretendido. 32 No puede admitirse que la sequia haya motivado
una crisis agricola, ni esta existe actualmente en Yucatan. 42 La crisis
financiera reconoce por motivo el abuso del crédito, que se traduce en graves
imprudencias por parte de unos y deliberadas maniobras de especulacién por
parte de otros.#30

427 “La crisis de Yucatan”, EI Economista Mexicano, 1 de junio de 1907, p. 178; “El Banco Nacional y el
crédito en Yucatan”, El Economista Mexicano, 8 de junio de 1907, p. 214.

428 “Lo que pasa en Yucatan”, La Patria de México, 15 de junio de 1907, p. 1; “En Yucatan existe la crisis;
pero no tan intensa como se pretende”, El Diario, 18 de junio de 1907, p. 1.

429 “La crisis de Yucatan”, EI Tiempo, 15 de junio de 1907, p. 2.

430 “La riqueza yucateca no naufraga con la reciente crisis monetaria”, El Diario, 11 de julio de 1907, p. 1.
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En los meses de julio y agosto, diversos sectores de la prensa optaron por
emprender una campafa de negacion de la situacion. Bajo los argumentos de que la
crisis no habia mermado la riqueza del estado y de que a pesar de los problemas existia
prosperidad en la region, se tratd de construir una opiniéon minimizadora de la situacion
econOmica yucateca. Si bien los diversos analistas continuaban debatiendo sobre las
causas de los problemas, todos coincidian es que la economia yucateca, anclada en el

henequén, se encontraba en crisis y esta no parecia terminar pronto.

Una crisis profunda: de la sequia a la incertidumbre
La sequia de principios de 1907 en la peninsula fue un primer factor que mermo la
economia henequenera. A pesar de que esta termind en junio de ese mismo afio,*3!
asesto un primer golpe al sector, que se potencializé a partir de octubre con la caida de
los precios a nivel internacional y otros problemas que ocasiond el panico financiero. A
partir de entonces, la tendencia negativa de los precios del henequén se profundizé y
provoco una situacion alarmante para la economia yucateca.

La crisis yucateca devino en un problema nacional cuando se empez6 a vincular
con la restriccidn monetaria que aquejaba a la economia. La narrativa de la prensa
comenzo a relacionar lo que sucedia en Yucatan con factores como la subida de la tasa
de interés, una tendencia que ya presentaba la economia mundial y por ende en México
por ser parte del sistema internacional, tratando de explicar dicha contraccion
monetaria.*32

Las distintas notas periodisticas hacen evidente que no se entendian cabalmente
las causas de la crisis.#33 Sin embargo, gradualmente comenz6 a prestarse mayor
atencion al movimiento de los precios del henequén en los analisis de la situacion.*34 La

tendencia a la baja de los precios inici6 desde noviembre de 1906, se acentud y tuvo su

431 “Carta de Yucatan”, La Patria, 4 de junio de 1907, p. 2.

432 “Crisis monetaria en la Republica”, La Gaceta de Guadalajara, 14 de julio de 1907, p. 1.

433 “La crisis de Yucatan y la solidaridad de intereses”, La Voz de México, 17 de julio de 1907, p. 3; “Lo que
nos ensefia”, El Diario del Hogar, 17 de julio de 1907, p. 1; “Exceso de negocios no malos negocios”, El
Imparcial, 17 de julio de 1907, p. 1.

434 “Lo que nos ensefia la prensa de México acerca de la crisis en Yucatan”, El Diario del Hogar, 24 de julio
de 1907, p. 1; “Lo que nos ensefia la prensa de México acerca de la crisis en Yucatan”, El Diario del Hogar,

25 dejulio de 1907, p. 2.
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peor caida a finales de 1907 cuando el henequén en rama registré un precio cerca de 4
centavos la libra (ver grafica 3.9). Si bien se dio una recuperacion del precio a principios

de 1908, este continu6 a un nivel por bajo de 5 centavos la libra en junio de ese afo.

Grafica 3.9. Precio del henequén en rama (centavos por libra), noviembre 1906 -

junio 1908.
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Fuente: Elaboracién propia con base en datos vertidos en El Economista Mexicano, diversos nimeros,
marzo 1905 - junio 1908.435

La profundizacién de la crisis en Yucatan se tradujo en un cierre constante de
casas exportadoras, una consecuencia de la depresion en los volumenes de
exportacion.#3¢ Una nota de El Diario de marzo de 1908 mencionaba lo siguiente: “En el
mes de enero ultimo, y a consecuencias de la crisis, cerraron noventa y tres
negociaciones mercantiles en el Estado de Yucatan, siendo la causa principal el pago de
contribuciones”#3’. Eran ya muy evidentes las consecuencias de la crisis y, por lo tanto,

objeto de nota periodistica recurrente en los diarios a nivel nacional.

435 Existen datos nulos o inexistentes. Sin embargo, eso no impide poder sacar tendencia a largo plazo,
que si bien en decreciente es con el shock externo de la crisis internacional que se acenttia la baja en los
precios profundizando los problemas en la economia yucateca volcada a la exportacion.

436 BARCELO QUINTAL, Raquel Ofelia, “El desarrollo de la banca en Yucatan; el henequén y la oligarquia
henequenera”, en LubDLOW, Leonor y MARICHAL, Carlos, Banca y poder en México, 1800-1925, México,
Grijalbo, 1985, p. 203.

437 “De Mérida”, El Diario, 27 de marzo de 1908, p. 6; “Noticias”, El Pais, 4 de mayo de 1908, p. 4.
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La crisis de Yucatan se vio reflejada en un descenso importante de los volimenes de
produccion del henequén, que no solo se estancaron en los afios 1907-08, sino también
durante el siguiente afio (véase grafica 3.10). Asimismo, la crisis provoco la baja de los
precios. De esta forma, su efecto en el valor de produccion fue mayor (véase grafica

3.12).

Grafica 3.10. Produccion de henequén (toneladas), 1897-1910.
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Fuente: Elaboracién propia con base en, COLMEX, Estadisticas Econémicas del Porfiriato, Vol. 2, México,
El Colegio de México, 1960, p. 78.
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Grafica 3.11. Valor de produccion de henequén (precios corrientes), 1897-1910.
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Fuente: Elaboracién propia con base en, COLMEX, Estadisticas Econémicas del Porfiriato, Vol. 2, México,
El Colegio de México, 1960, p. 78.

La situacién no era nada alentadora, tanto que el propio presidente Porfirio Diaz

expreso en su discurso del 15 de septiembre de 1908 la siguiente reflexidn:

Las malas circunstancias por las que atraviesan los mercados de valores
publicos extranjeros desde principios del afio corriente se han empeorado de
dia en dia, al grado de producir una escasez de dinero tan general, que puede
decirse sin hipérbole, que en estos momentos existe una crisis financiera casi
universal, a la que también han contribuido el aspecto de los asuntos politicos
en varias de las naciones mas poderosos [...] El malestar econémico que
sobrevino en la Peninsula Yucateca, por causas meramente locales,
contribuy6 también a que todos los bancos de la Reptblica aumentaran sus
medidas de prudencia, con los cuales seguro que al pasar el periodo mas
acentuado de la crisis extranjera, desapareceran aqui los vestigios de los
trastornos relativamente pequefios que nos ha ocasionado la condicion de
otros mercados.#38

La crisis del henequén conllevo repercusiones graves en los sectores bancario y
financiero que afectaron no solo a la region yucateca sino a todo el pais. La situacién se

convirtio en algo de preocupacion nacional. Los grandes empresarios y banqueros, asi

438 “President Diaz makes address”, The Mexican Herald, 17 de septiembre de 1907, p. 5; “El informe del
Sr. Presidente”, EI Popular, 17 de septiembre de 1907, p. 2; “”, El Diario de la tarde”, 17 de septiembre de
1907, p. 1.



136

como el gobierno federal, se involucraron en para encontrar una solucion y poner fin a
las consecuencias de esta crisis a nivel general. La preocupacion e intervencion fue
constante y activa. Sin embargo, la crisis persistié hasta el afio de 1908. La profundidad
de la crisis fue mucho mayor de lo que imaginaron en un principio, por lo que, hubo
también intentos de organismos locales en Yucatan por ayudar a mitigarla, por medio
de acciones conjuntas con el gobierno federal, que se analizaran en los siguientes

capitulos.

CONCLUSIONES
El analisis de prensa realizado permite observar que la crisis no solo obedeci6 al
contagio del panico financiero de Estados Unidos. La prensa mexicana present6 noticias
que registran la crisis desde tiempo atras, lo que indica que los problemas econémicos
comenzaron a percibirse con anterioridad. Esto sugiere que, si bien el panico financiero
y sus efectos en México profundizaron dichos problemas, la crisis fue un fenémeno mas
complejo. Asimismo, el hecho de que el impacto de la crisis haya ocurrido en primera
instancia y con mayor fuerza en sectores altamente vinculados con Estados Unidos
sugiere que la crisis fue un fendmeno que acontecid en el espacio creado por el nodo de
acumulacion que establecié Estados Unidos.

En cuanto a la forma en que la crisis se contagio a México, esta fue inicialmente
a través del comercio exterior por lo que podemos apuntar dos aspectos generales. El
primero, es que la crisis de 1907 se manifest6 desde mucho antes del llamado panico
de octubre en Estados Unidos a través de su comercio exterior. La segunda, es que la
crisis se transmitié a México via dos industrias claves para la economia mexicana, el
cobre y el henequén, lo que apunta a que la crisis afecté6 de manera diferenciada en
términos economicos, pero también geograficos. Esta via tuvo como principal
mecanismo de transmision la reduccién de los precios de productos clave de la
exportacion mexicana y la disminucion de los volimenes exportados Ambos afectaron
el valor del volumen exportado, afectando dos industrias pilares en la expansion
econdmica a principios del siglo XX.

En el caso del cobre se muestra que la vinculacion de la industria con la economia

estadunidense se destaca que dicha industria sufrié los shocks externos no solo por su
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conexiéon econdmica, sino también por su articulaciéon geografica particular con la
economia cuprifera estadunidense en el estado de Arizona. Por su parte, la produccion
de henequén sufri6 debido a su alto grado de dependencia con la demanda
estadunidense. Al impacto de la crisis externa, se sumaron otros factores como la sequia
y los procesos especulativos internos producto de las practicas financieras de los
empresarios yucatecos. La crisis de 1907 tuvo un impacto diferenciado y focalizado a
ciertos sectores de la economia mexicana y determinadas regiones via el comercio

exterior.
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CAPITULO 4: LOS BANCOS Y EL SISTEMA FINANCIERO COMO PIEZA CLAVE DE LA CRISIS EN MEXICO

“Las crisis son al sistema financiero lo que los infartos al
sistema cardiovascular. El funcionamiento de sus
drganos centrales empieza a actuar de manera
irregular; en casos extremos, dejan de funcionar
totalmente™3° Barry Eichengreen

INTRODUCCION
El canal inicial por el que la crisis de 1907 afect6 a México fue a través del comercio
exterior al reducir el precio y volumen de las exportaciones de algunos productos entre
los que destacan el cobre y del henequén. Sin embargo, muy pronto sus efectos se
dejaron sentir en otros ambitos de la economia mexicana. Uno de ellos fue el sistema
financiero y bancario que exploraremos en este capitulo. Este tema ha sido estudiado
en diversos trabajos que han debatido sobre temas como la estabilidad e inestabilidad
de los bancos, asi como el grado de afectacion y el impacto diferenciado
geograficamente de la crisis dependiendo la zona en que operaban y las actividades a
las que se enfocaban.#40

Abdiel Ofiate argumenta que la economia mexicana y su sistema bancario eran
bastante vulnerables a shocks externos, y junto con Carlos Marichal y Jesis Méndez
concuerdan en que existia una fragilidad del sistema financiero en su conjunto, basada
en la débil integracion al interior del sistema entre instituciones bancarias.#41 En

contraste, Luis Anaya concluye que el sistema bancario porfiriano era bastante sélido y

439 EICHENGREEN, Barry, Qué hacer con las crisis financieras, México, Fondo de Cultura Econémica, 2009, p.
29.

440 MARICHAL, Carlos y MENDEZ REYES, Jesus, El Sistema Bancario en México: El Pdnico de 1907 y su impacto
regional, Observaciones Preliminares, Documento de trabajo,

441 ONATE, Abdiel, “La crisis de 1907-1908 y el sistema bancario mexicano”, en LubLow, Leonor y
MARICHAL, Carlos, La Banca en México, 1820-1920, México, Instituto Mora et al, 1998, p.183; MARICHAL,
Carlos y MENDEZ REYES, Jesus, El Sistema Bancario en México: El Pdnico de 1907 y su impacto regional,
Observaciones Preliminares, Documento de trabajo, p. 50.
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argumenta que si hubo algin impacto de la crisis a los bancos, este se debié al mal
manejo del gobierno y las finanzas internas de los bancos.#*? Por su parte, Monica
Gémez abona al entendimiento del impacto diferenciado de la crisis en el sistema
bancario mexicano al hacer un estudio de las cuentas de cada uno de los bancos. En
consonancia con Anaya, concluye en la existencia de un sistema bancario sélido. Ella
hace un analisis econométrico de la capacidad de respuesta de los bancos con base en
las reservas mantenidas y encuentra que hubo un impacto nulo de la crisis.#43

Con el fin de aportar a este debate, exploraremos en primer lugar la afectacion
de la crisis en la totalidad del sistema financiero por medio de ciertas variables
relevantes como la emision de billetes, las reservas de metdalico, entre otras.
Posteriormente, examinaremos la forma particular del desarrollo de ésta en los bancos
de la peninsula de Yucatan poniendo énfasis en el Banco Yucateco y el Banco Mercantil

de Yucatan, para luego, hacerlo con el Banco Nacional de México|.

EL IMPACTO DE LA CRISIS DE 1907 EN EL SISTEMA FINANCIERO Y BANCARIO MEXICANO
Con la entrada al patrén oro, México adoptd nuevas reglas en el funcionamiento del
sistema financiero nacional. A partir de 1905 y hasta 1907 la tendencia a la contraccién
en el crédito se vio agravada por las acciones de politica monetaria necesarias para la
incorporacion al sistema monetario internacional. Dicha politica buscaba desplatizar la
economia (retirar las monedas de plata y oro de viejo cufio) y lograr una correcta
vinculacion de la moneda fiduciaria con el mercado internacional y su moneda de uso
corriente (el oro) con nuevos pesos de oro.444

Los rasgos distintivos de esta etapa fueron: una reduccidon del circulante
metalico, la depreciacidn de los billetes circulando y el constante encarecimiento del
crédito.#*> Esto trajo consigo una contraccién en el financiamiento de operaciones

econdmicas que, junto con los problemas econémicos que enfrenté la agricultura y la

442 ANAYA, Luis, “La crisis internacional y el sistema bancario mexicano, 1907-1909”, en Secuencia, 54,
2002, pp- 154-186, p.164.

443 GOMEZ, Moénica, Shock externo y sistema bancario: el impacto de la crisis mundial de 1907/08 sobre el
sistema bancario de emision mexicano, Cérdoba, Argentina, Departamento de Economia y Finanzas, 2005,
pp- 10-14.

444 “La nuevas monedas de oro”, La Voz de México, 31 de octubre de 1905, p.1.

445 LupLow, Los establecimientos de crédito en la primera década, p. 222.
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mineria, principalmente en 1908, terminaron por derivar en una crisis mas amplia que
afectaria al sistema financiero mexicano. 446

Como muestra Gianandrea Nodari, en mayo de 1906 ya se habia alcanzado la
paridad de moneda circulante de plata con la de oro, pero en los meses siguientes
comenzo a abrirse la brecha ganada por el oro sobre la plata.#4” La politica impulsada
desde la Comisiéon de Cambios y Moneda (CCyM) para lograr la estabilizacion del tipo
de cambio provocaba una restriccién monetaria que afectaba el mercado nacional.

En 1906, el crecimiento de la emisién de billetes, impulsado por la politica
monetaria de la CCyM bajo el esquema del patron oro que inicié durante el primer afio,
se detuvo, provocando que al afio siguiente el estancamiento se tornara en un descenso,

que solo comenzé a recuperarse hasta finales de 1908 (véase grafica 4.1).

Grafica 4.1. Emision de billetes en el sistema financiero mexicano, 1905-1910
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Fuente: Elaborada con base en estadisticas vertidas en CERDA GONZALEZ, Luis, Historia financiera del
Banco Nacional de México, Tomo I, México, Fomento Cultural Banamex, 1994.448

El ingreso de México al patrén oro trajo consigo una tendencia a la contracciéon

monetaria por la sustitucion de moneda que perdur6 hasta entrada la crisis. Esta fue

446 CHAVEZ OROZcCO, Luis, La crisis agricola de México en 1908: en su aspecto crediticio, México, Banco
Nacional de Crédito y Ganadero, 1954.

447 NODARI, La quimera del oro, p. 108.

448 La circulacion total de billetes del sistema esta en millones de pesos corrientes.
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una condicién mas del inicio del proceso de crisis en México, que, junto con otros
factores fueron determinando el devenir del episodio en la esfera monetaria y
financiera, condicionando el actuar de los bancos y sobre todo de los efectos que los
shocks externos tuvieron en el sistema bancario y financiero mexicano. Por ello, se
puede decir que mas que una politica de restriccion crediticia por parte del gobierno,
esto fue consecuencia de la politica monetaria de sustitucion de monedas de plata por
oro, lo cual genero6 una escasez ficticia de circulante, asi como el proceso iniciado en
1905 en el afan de incorporarse a la dinamica internacional regida por las transacciones
en oro en vez del uso de la plata y sus consecuencias inflacionarias sufridas en afos

anteriores a la crisis.

Primeros indicios financieros de la crisis
Ya desde el mes de julio de 1907 se sentian en el aire los problemas que venia
acarreando el proceso de sustitucion del circulante monetario y la prensa expresaba
preocupacion sobre los efectos que estaba teniendo en la economia mexicana.*#?
Diversas notas en la prensa nacional y regional, a principios de 1907, hacian alusién a
la dificultad que implicaba el obtener dinero para las inversiones, correspondiendo con
las tendencias al alza en la tasa de interés que hacian mas dificil el obtener un crédito.

Como ejemplo de dicha preocupacion, el 13 de julio de 1907, un articulo de El
Diario reportaba que se encarcel6 a Don Isaac Caceres Lara, un famoso corredor, por
incurrir en quiebra con sospecha de estafa. Su vinculo con una casa exportadora y sus
deudas con sus acreedores generd una especie de panico social, ya que podia ser la
antesala a un problema financiero generalizado.*>? Las casas exportadoras estaban
vinculadas con las instituciones financieras regionales desde el inicio del desarrollo del
sistema financiero a finales del siglo XIX.4>1 Asimismo, varios articulos de julio de ese
mismo afio hablaban de una crisis monetaria nacional, que seguin explicaban, si bien

respondia a la situacion particular de Yucatan y la crisis henequenera, habia escalado

449 “Los metales en 1906”, El Economista Mexicano, 13 de julio de 1907, p. 315.
450 “Momento algido de la crisis yucateca”, El Diario, 13 de julio de 1907, p. 1.
451 LupLow, Los establecimientos de crédito en la primera década, pp. 213-222.
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al sistema monetario nacional por medio de un aumento en la tasa de interés que
contrajo el circulante y, por ende, se hacia sentir en la actividad econémica nacional.4>2

Para el mes de agosto de 1907 seguia la sensacion de crisis dentro de la
comunidad bancaria. En el poblado de Zamora, Michoacan, se anunciaba que los bancos
habian dejado de prestar dinero repercutiendo esto en las finanzas de los hacendados
de dicho pueblo.#*3 En ese mes se publicé una primera noticia sobre un panico
financiero en Nueva York provocado por la huelga de telegrafistas.#5* Esta huelga se
conectaba con la sancién de 30 millones de délares impuesta a la Standard 0Oil, que junto
con la huelga mencionada no permitia a los banqueros tener noticias financieras fiables
sobre la situacion provocando panico entre los inversionistas. La empresa petrolera de
Rockefeller tendria también su vinculo con la industria cuprifera a través de su filial en
la industria del cobre, la Amalgamated Cooper Company, ya que esta ultima absorbié en
1906 a la United Cooper Company del empresario Heinze en Estados Unidos y culpable
principal del panico de octubre.4>>

Para el 16 de septiembre, en la apertura de sesiones del congreso, Pablo Macedo,
en calidad de vocero del presidente Porfirio Diaz, hizo mencioén a la crisis internacional
y aseguraba que esta no tendria ningiin impacto en el pais y por ende, no existirian
repercusiones en la senda de crecimiento econémico y de prosperidad que se
vislumbraba en el segundo lustro de la primera década del siglo XX mexicano.4>¢ EI 21
de ese mismo mes en el The Mexican Herald ya se mencionaba la rigidez monetaria que
imponia la crisis de Nueva York, asociando sus causas a una crisis en el mercado del

cobre que presentaba una caida de los precios internacionales, asi como a una alza de

452 “Crisis Monetaria en la Republica”, La Gaceta de Guadalajara, 14 de julio de 1907. p. 1.; véase también
GOMEZ, Monica, Shock externo y sistema bancario: el impacto de la crisis mundial de 1907/08 sobre el
sistema bancario de emision mexicano, Cérdoba, Argentina, Departamento de Economia y Finanzas, 2005,
pp. 14-15.

452 ONATE, “Banca y agricultura en México”, p. 357.

453 “Notas de Michoacan”, La Patria de México, 6 de agosto de 1907, p. 1; “Los Bancos no prestan”, El
Popular, 7 de agosto de 1907, p. 2.

454 “Panico financiero en E.U. por la huelga telegrafica”, El Diario de la Tarde, 13 de agosto de 1907, p. 5;
“Baja de valores en Nueva York”, La Opinién, 14 de agosto de 1907, p. 1.

455 BRUNNER, Robert F. y CARR, Sean D., The Panic of 1907, Lessons Learned from the Market's Perfect Storm,
United States of America, John Wiley and Sons, Inc, 2007, pp-37-41.

456 “The Outlook”, The Mexican Herald, 18 de septiembre de 1907, p. 1
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la tasa de interés por parte de los banco estadunidenses.*>7 Esta dificultad ya se hacia
para entonces evidente en México a través, precisamente, del alza en el interés en el

mercado nacional y una suerte de restriccion monetaria.

Se agrava la situacion, el pdnico y su efecto
Una vez estallando el panico del 21 de octubre en Nueva York, no tardaron en llegar una
serie de notas periodisticas y declaraciones sobre la potencialidad de impacto de la
crisis, ahora si ya explicita, en la que estaba envuelto el sistema financiero
estadunidense.*>® Las primeras declaraciones incluyeron posiciones de optimismo
sobre el alcance de la crisis y mencionaban que México no se encontraba involucrado
dentro del suceso. Los banqueros de El Banco Central Mexicano argumentaron que
seria una “tonteria” pensar que la crisis neoyorquina pudiera afectar al sistema
bancario mexicano.*>°

Hasta noviembre de 1907, la crisis estadunidense no habia afectado gravemente
al sistema bancario mexicano. Sin embargo, agravo ciertas tendencias que ya existian
como la contracciéon monetaria y profundizé un problema interno que ya se habia
manifestado desde mayo de ese afio en Yucatan propiciando problemas en los bancos
de la region.4¢0 La crisis estadunidense afectd al sistema financiero mexicano ya que
disminuy6 el flujo de fondos que entraban como capital extranjero. Los flujos de
ingresos en capital cayeron en 3.1 y 4.3 por ciento durante 1907-08.461 En el marco del
patron oro, esta disminucidn, aunada a la disminucion de los ingresos que entraban a la
economia a través de las exportaciones redujo la oferta monetaria.

En ese mes, la prensa publicé diversos articulos que especulaban acerca de una

supuesta reunion de los banqueros nacionales para discutir la situacidon nacional ante

457 “Poor trade outlook”, The Mexican Herald, 21 de septiembre de 1907, p. 11.

458 Véase BRUNNER, Robert F. y CARR, Sean D., The Panic of 1907, Lessons Learned from the Market's Perfect
Storm, United States of America, John Wiley and Sons, Inc, 2007.

459 “Mexico city financial institutions not involved by crisis in New York”, The Mexican Herald, 24 de
octubre de 1907, p. 1; “La crisis de Nueva York y los Bancos Mexicanos”, La Opinién, 24 de octubre de
1907, p. 4; “Boletin del Diario del Hogar”, El Diario del Hogar, 24 de octubre de 1907, p.1.

460 “Resefia anual”, La Semana Mercantil, 6 de enero de 1908, p. 4.

461 ZABLUDOWSKY, Jaime Enrique, Money, foreign indebtedness and export performance in porfirist Mexico,
Yale University, Tesis de doctorado, 1984, p. 48.
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la crisis neoyorquina.462 En esos momentos no se manifestaba atiin una expresion clara
de los efectos de la crisis, pues los balances de los bancos mexicanos parecian estar
s6lidos.463 Sin embargo, para finales de noviembre empezaron a surgir notas que
ponian de manifiesto los efectos iniciales de la crisis en el sistema bancario mexicano,

principalmente a través de la contraccion de la emision de billetes (ver grafica 4.2).464

Grafica 4.2. Emision de billetes (millones de pesos), mayo-octubre, 1907
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Fuente: Elaboracion propia con base a datos de “La crisis actual y los bancos, EI Economista Mexicano,
Tomo XLV, Vol. 8. 23 de noviembre de 1907.

La situaciéon a finales de 1907 era desfavorable para los negocios y esta
interrupcion hacia que se viera truncada la posibilidad de financiar inversiones que
sostenfan la produccién nacional. Ademas, las restricciones legales de la ley de
instituciones de crédito vigente que restringia a los bancos de emisiéon a otorgar
préstamos a un plazo mayor a seis meses no ayudaron al sistema bancario, ya que les

impedia satisfacer la demanda de crédito a largo plazo, si bien era comuin que los bancos

462 “Financiers of Mexico to discuss condition here”, The Mexican Herald, 8 de noviembre de 1907, p. 1;
“Congreso de banqueros y comerciantes”, La Opinion, 9 de noviembre de 1907, p. 1.

463 “Las Causas de las Crisis”, El Popular, 18 de noviembre de 1907, p. 2.

464 “La crisis actual y los bancos”, El Economista Mexicano, 23 de noviembre de 1907, p. 143.
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hicieran préstamos recurrentes que permitian un mayor plazo de las deudas. Ademas,
era bien sabido que los bancos también prestaban a un grupo selecto de clientes sin
verificacion de la garantia que se otorgaba a la hora de contraer el crédito, aspecto que
profundizaba la incapacidad de los bancos para responder a los imperativos del
mercado financiero ante la inminente crisis.46>

Para enero de 1908 ya eran mas claros los efectos de la crisis estadunidense en
el sistema financiero y bancario mexicano. Segun las estimaciones de Charles Conant
hubo un descenso de las reservas en metalico de los bancos de finales de 1907 a febrero
de 1908, pasando de 69,818,349 pesos a 65,131,636 pesos.#® Esta caida no se puede
observar en la grafica 4.3 que muestra la tendencia de las reservas de metalico a 31 de
diciembre de cada ya que hacia finales de 1908 ya habia pasado el efecto de la crisis y

las reservas habian retomado su curso ascendente.

Grafica 4.3. Reservas metalicas del sistema bancario mexicano (millones de
pesos), 1898-1910

100,000,000
90,000,000
80,000,000
70,000,000
60,000,000
50,000,000
40,000,000
30,000,000
20,000,000
10,000,000

0
1898 1900 1903 1905 1906 1907 1908 1909 1910

Reservas metalico

Fuente: Elaboracién propia con base en datos del Mexican Year Book, 1911, p. 112.467

465 ONATE, Abdiel, “La crisis de 1907-1908 y el sistema bancario mexicano”, en MARICHAL, Carlos y LUDLOW,
Leonor (coordinadores), La banca en México, 1820-1920, México, Instituto Mora, 1998, pp. 192-195.

466 CONANT, Charles, The banking system of Mexico, Washington, Government Printing Office, 1910, pp. 25-
27. También lo menciona ANAYA MERCHANT, Luis, “La crisis internacional y el sistema bancario mexicano,
1907-1909”, en Secuencia, Nim 54, septiembre-diciembre, 2002, p. 178.

467 Los datos estan en millones de pesos corrientes y son tomados al 31 de diciembre de cada afio.
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Con el fin de enfrentar la caida de las reservas durante los primeros meses de
1908 la Secretaria de Hacienda expidi6é una circular, el 10 febrero de ese afio.*68 Esta
solicitaba a los bancos vigilar sus operaciones para aumentar sus reservas metalicas
mediante las siguientes acciones:

... que se busquen los medios mas eficaces para defender las existencias
metalicas contra todo ataque de que sean objeto por motivos de especulacion,
0 por las fluctuaciones del precio de los metales preciosos, 6 por las
necesidades de la balanza internacional; que se evite la circulacion forzada y
artificial de los billetes; que se llegue a algin acuerdo en virtud del cual los
Bancos no hagan anticipos U operaciones de préstamo sin prenda fuera de
jurisdiccion territorial; que se ponga un limite al importe de las
responsabilidades directas 0 indirectas que una misma persona pueda
contraer con respecto a cada Banco...46?

La circular refleja una urgencia por parte del gobierno federal de prevenir
mayores impactos negativos de la crisis internacional en el sistema bancario. Con este
propdsito se invit6 a los banqueros a erradicar practicas que ocasionaban una sobre-
expansion artificial de la oferta monetaria y particularmente de la emisidn de billetes,
que seria peligrosa si carecia de sustento en reservas de metalico.

Los bancos de emision habian venido siguiendo una estrategia contable que les
permitia auementar la oferta monetaria por encima de lo que las reservas metalicas les
permitian de acuerdo con la ley. Lo que hacian era usar las Cuentas Corrientes
Acreedoras funcionando como cuenta comodin para registrar préstamos entre
banqueros que maquillaban las reservas que sustentaban la sobre-expansion de los
medios de pago.#’? Esto puede observarse en la tabla 4.1 sobre el ratio entre billetes
emitidos y reservas metalicas, donde en 1906 y 1907 alcanzé registros de 1.48 y 1.39
respectivamente, sintoma claro del aumento de los medios de pago sustentados en una

base monetaria cada vez menor. Este problema se revirti6 a partir de la modificacién a

laley en 1908 sobre la que hablaremos en otro capitulo.

468 Secretaria de Hacienda y Crédito Publico (en adelante SHCP), Memoria de la Secretaria de Hacienda y
Crédito Publico, 1907-1908, p. 180. También reproducido en “Algunas practicas bancarias en la
Republica”, EI Economista Mexicano, 22 de febrero de 1908, p. 403.

469 “Algunas practicas bancarias en la Republica”, El Economista Mexicano, 22 de febrero de 1908, p. 403.
470 ANAYA MERCHANT, “La reforma monetaria de 1905”, p. 296.
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Tabla 4.1. Ratio entre billetes en circulacion y las reservas metalicas, 1905-1910

Ratio
Afio Billetes/Reservas
en metalico
1905 1.30
1906 1.48
1907 1.39
1908 1.14
1909 1.08
1910 1.17

Fuente: Elaborada con base en estadisticas vertidas en CERDA GONZALEZ, Luis, Historia financiera del
Banco Nacional de México, Tomo I, México, Fomento Cultural Banamex, 1994 y datos del Mexican Year
Book, 1911, p. 112.

La reciente adopcion del patron oro contribuy6 a que la crisis de 1907 tuviera
una mayor afectacidn para el sistema bancario y financiero del pais. La intencion del
gobierno federal de re-apreciar el peso mexicano a partir de la restriccion monetaria,
sacando de circulacion la plata y sustituyéndola por oro, propici6, en una primera
instancia, una especie de cinturdn que restringia a la economia mexicanay a su sistema
financiero por medio de la generacién de una escasez ficticia de circulante. Este efecto
se sumo a la interrupcion del flujo de capitales provocada por la crisis internacional
estadunidense que propicio la baja en las reservas metalicas por la necesidad de oro
que manifestaba el mercado neoyorquino arrebatando oferta de oro a paises como
México.4’t Ademas, produjo un aumento en la tasa de interés y gener6 incentivos para
que los bancos expandieran sus medios de pago artificialmente. Sin embargo, la crisis
no fue homogénea en términos geograficos, una dimensién a considerar es la
particularidad regional de la crisis en sus dos vertientes, la iniciada al interior del pais
y la importada desde los mercados internacionales.472

La restriccién econdmica y crediticia afecté a muchos deudores que se vieron en

la imposibilidad de cumplir con sus compromisos de pago. Mediante la consulta de

471 ZABLUDOWSKY, Money, foreign indebtedness, p. 48.
472 Véase MARICHAL, Carlos y MENDEZ REYES, Jesus, El Sistema Bancario en México: El Pdnico de 1907 y su
impacto regional, Observaciones Preliminares, Documento de trabajo.
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distintos juicios por cédulas hipotecarias asentadas en los diferentes Diarios Oficiales
de las Entidades Federativas, se pudo recopilar la informacién que ilustra la grafica 4.4,
donde se contabilizan dichos juicios en los cuales se tratan los problemas de impagos y
las demandas emergidas por los mismos. Mas alla de los nimeros, muchas personas
perdieron sus propiedades a causa de las dificultades econ6micas producidas en este
periodo.

Por ejemplo, en la ciudad de Mérida se empezaron a presentar demandas por
incumplimiento de pago de hipotecas como la que interpuso la Sra. Pilar Jordan viuda
de Kuyoc en contra de los sefiores Eduardo Sosa y Emilio Garcia Fajardo, por el adeudo
de 9,223 pesos a favor de los hijos de la sefiora.#’3 Asimismo, en 1908 se siguieron
dando la incurrencia de juicios hipotecarios por impagos, no solo por propiedades, sino
también por préstamos en efectivo como fue el caso de la demanda interpuesta por el
sefior Francisco Merino Ortiz en contra de Francisco O’Reilly por la cantidad de 12 mil
pesos mas réditos a una tasa de 8 por ciento de interés anual. La prenda en garantia que
se reclamaba era una casa ubicada en la Ciudad de México a propiedad del
demandado.#’* Esto muestra que los impagos se dieron de diversas maneras, tanto en
hipotecas formales o mediante el atraso de pagos en préstamos en efectivo que tenian
prendas en garantia.

Los juicios por adeudos afectaron sobre todo a los mas pobres. En octubre de
1907 en Cananea, Sonora, se abria un juicio hipotecario en contra de Emilio Ferreira
por la cantidad atrasada de 2,051 pesos por una hipoteca por una casa habitacion y un
pequefio comercio en la misma ciudad sonorense.#’> También en el poblado de Izamal
en Yucatan se abri6 un caso de demanda por incumplimiento de una hipoteca valuada
en mil pesos en contra del sefior José Dolores Ramirez, en la cual se intuye su clase

social mediante la descripcion de la casa en garantia la cual estaba construida con

473 “Juzgado segundo de lo Civil”, Diario Oficial del Gobierno del Estado de Yucatdn, 23 de diciembre de
1907, pp-3-5.

474 “Tuzgado 5° de lo civil”, Diario Oficial de los Estados Unidos Mexicanos, 16 de marzo de 1908, p. 113.
475 “Cédula Hipotecaria”, Diario Oficial del Gobierno del Estado de Sonora, 28 de octubre de 1907, pp. 427-
428.
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mamposteria ubicada a media cuadra al “Sur de la plaza dos de Abril de esta ciudad
[[zamal], cuartel segundo, manzana once, calle treinta...”.476

Todos estos ejemplos muestran contrastes, mientras que en los primeros esta en
juego una propiedad grande y se habla de una cantidad de alrededor 10 mil pesos de la
época; en los segundos se trata de una deuda por una casa mucho mas modesta en la
que la deuda total se estimaba en alrededor de 2 mil pesos y mil pesos respectivamente.
Por lo que la situacion de la crisis afectd de manera indiscriminada a diferentes estratos
econdmicos y sociales.

En general se puede observar que fue a raiz de la crisis de 1907 que los juicios
por cédula hipotecaria se dispararon, mostrando el fendmeno de impago que la
situacion habia traido al sistema financiero mexicano en su conjunto. Este nivel de
juicios no empezd a bajar hasta que la economia logroé estabilizarse y recuperarse en el

afio de 1909y 1910.

Grafica 4.4. Numero de juicios de cédula hipotecaria por impago a nivel
nacional, 1900-1910
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Fuente: Elaboracién propia con base en Diarios Oficiales de las Entidades Federativas, 1900-1910.477

476 “Juzgado de primera instancia”, Diario Oficial del Gobierno del Estado de Yucatdn, 15 de abril de 1908,
p.17.

477 Diario Oficial de los Estados Unidos Mexicanos; Diario Oficial del Gobienro del Estado de Yucatan;
Diario Oficial del Gobienro del Estado de Zacatecas; Diario Oficial del Gobienro del Estado de Puebla;
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La crisis también afect6 el precio de las acciones de los bancos, el Banco de
Londres y México, el Banco de Guanajuato y el Banco Central Mexicano, tuvieron caidas
importantes en el precio de sus acciones justo en el periodo de la crisis.#’® Desde junio
de 1907 los bancos nacionales sufrieron turbulencias en términos de la cotizacion de
sus acciones en los mecados internacionales. En la tabla 4.2, se observa que casi todos,
incluidos los dos bancos mas grandes, el BANAMEX y el Banco de Londres y México,
tuvieron pérdidas.

El precio de la accidn del Banco de Londres y México disminuy6 de 645 francos
durante el primer semestre de 1907 a 589 francos para el segundo semestre de 1908,
lo que signific6d una caida de alrededor de 12.5 por ciento. Por otro lado, el Banco
Central Mexicano registré 483.5 francos por accién en promedio de enero a junio de
1907, mientras que para junio de 1908 marco6 un 407.92 francos por accion, implicando
un decremento de un 18 por ciento. El Banco de Guanajuato, cotizaba a 389 francos por
accion en el primer semestre de 1907, mientras que para inicios de 1909 obtenia tan
solo 288 francos, lo que significd una caida de alrededor de un 25 por ciento.*”? Sin
embargo, el Banco Yucateco fue el que sufri6 un mayor decremento en el valor de sus
acciones ya que para diciembre de 1906 cotizaba en 487 y para junio de 1908 su precio
por accién se habia reducido en mas de la mitad registrando 224 francos por accion,
significando, por eso es que el titular de un nota en The Mexican Herald lo nombraba a

este como “The Big Loser”.480

Diario Oficial del Gobienro del Estado de Tabasco; Diario Oficial del Gobienro del Estado de México; Diario
Oficial del Gobienro del Estado de Sonora; Diario Oficial del Gobienro del Estado de Veracruz; Diario
Oficial del Gobienro del Estado de Oaxaca; Diario Oficial del Gobienro del Estado de Querétaro; Diario
Oficial del Gobienro del Estado de Campeche; Diario Oficial del Gobienro del Estado de Coahuila; Diario
Oficial del Gobienro del Estado de Chiapas; Diario Oficial del Gobienro del Estado de Chihuahua; Diario
Oficial del Gobienro del Estado de Colima; Diario Oficial del Gobienro del Estado de Guerrero; Diario
Oficial del Gobienro del Estado de Hidalgo; Diario Oficial del Gobienro del Estado de Jalisco; Diario Oficial
del Gobienro del Estado de Michoacan; Diario Oficial del Gobienro del Estado de Morelos; Diario Oficial
del Gobienro del Estado de Nayarit; Diario Oficial del Gobienro del Estado de San Luis Potosi; Diario
Oficial del Gobienro del Estado de Tamaulipas; Diario Oficial del Gobienro del Estado de Tlaxcala.

478 Data for Financial History, https://dfih.fr/securities /5443 /prices, consultado el 26 de septiembre de
2024.

479 Data For Financial History database Database, Paris School of Economics, version
10/01/2024. Hautcceur, P.-C,, and A. Riva.The Data for Financial History (DFIH) Database. WP
XXX. Paris: Paris School of Economics, 2018.

480 “Bank and industrial”, The Mexican Herald, 10 de junio de 1907, p. 10.
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Tabla. 4.2. Cotizaciones de diversos bancos mexicanos en Paris (valores
en francos), 1906-1910.

Banco de 380.2 388 358 337 290.25 | 288 303.07 | 284
Guanajuato

Banco Nacional | 984 1008.8 | 955.25 | 969.2 | 1014 1103.25 | 1204 1173.8
de México

Banco de Londres | 657 645 610 589.67 | 628.67 | 629 673.5 655.5
y México

Banco Central 464.5 483.5 | 430.75 | 407.92 | 451.58 | 464.75 505.83 | 497.25

Mexicano
Banco del Estado | 380 389 - - 326 319 309 291
de México (mayo) | (septiembre)
Banco Yucateco | 487 321 270 224 256 239 255 284
/Peninsular

Fuente: Elaboracién con base en Data for Financial History, y The Mexican Herald, 1906-1910, diversos
numeros. Los precios de las cotizacion se encuentran en francos.

La crisis afect6 al sistema financiero en general, pero sobre todo a ciertas
regiones. Si bien la restriccion monetaria fue importante y propicié que los bancos
restringieran su emision, también su necesidad de capitalizacion via los mercados
extranjeros contribuy6 a dicha contracciéon cuando sus acciones bajaron de precio.
Ninguno de ellos sufri6é tanto como aquellos que se encontraron en el epicentro del
contagio de la crisis norteamericana a México, nos referimos a los bancos ubicados en
la peninsula de Yucatan, los cuales estaban anclados a la dindmica econémica del
henequén, asi como las implicaciones practicas para el actuar del banco mas

importante de ese entonces en territorio mexicano, el Banco Nacional de México.

LA SITUACION DE LOS BANCOS YUCATECOS ANTE LOS IMPACTOS DE LA CRISIS
Como hemos visto, Yucatan fue una de las regiones mas afectadas en el afio de 1907, la
cual estuvo inmersa en una profunda crisis econémica detectada desde mediados del

mes de mayo. Como ya se ha sefialado, la prensa atribuia dicha crisis principalmente a
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una sequia y a una contraccion de la circulacién de dinero a consecuencia de un proceso
de aparente especulacion.81

El crédito en Yucatan se encontraba anclado a una economia mono-exportadora
que encontraba en la fibra del henequén su producto exportador por excelencia.
Durante el siglo XIX, este crédito se canalizaba a través de casas exportadoras que a su
vez eran intermediarias entre el capital estadunidense y la produccion de la peninsula.
La casa comercial mas importante, que databa de mediados del siglo XIX, fue la Casa
Escalante que a su vez fungia como representante de una casa importadora en Nueva
York, la Thebaud Brothers, la cual cay6 en quiebra con el panico estadunidense (véase

Imagen 4.1).482

Imagen 4.1. Anuncio de la quiebra de Thebaud Brothers en el New York Times

THEBAUD BROTHERS
 PAIL FOR $750,000

Collapse of Yucatan Firm Carries
Down the Old-Time Com-

mission House.

FIRM FOUNDED " IN 1793

The Assets In Excess of a Million, and
Assignee Expects to be Able
to Resume Soon.

Fuente: “Thebaud Brothers fail for $750,000”, New York Times, 18 de julio de 1907, p. 14.

481 “La crisis de Yucatan”, El Economista Mexicano, 18 de mayo de 1907, p. 1.

482 BARCELO QUINTAL, Raquel Ofelia, “El desarrollo de la banca en Yucatan; el henequén y la oligarquia
henequenera”, en LubDLOW, Leonor y MARICHAL, Carlos, Banca y poder en México, 1800-1925, México,
Grijalbo, 1985, pp. 166-168.
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Fue hasta principios de la ultima década del siglo XIX que se establecieron los
primeros bancos en la region. En su fundacion en 1884, BANAMEX ya contaba con una
sucursal en Mérida. Unos anos después, se concretaron dos proyectos de bancos para
satisfacer la demanda de crédito. En febrero de 1890 comenz6 a operar el Banco
Yucateco, creado por el grupo de Don Olegario Molina, perteneciente a la casa
exportadora Casa O. Molina y Co., principal rival de la Casa Escalante. El Banco Yucateco
inicié con un capital de 700,000 pesos y su area de influencia se remitia por ley a los
limites de los estados de Tabasco, Campeche y Yucatan.#83 Un mes después se establecio
el Banco Mercantil de Yucatan por iniciativa de la Casa Escalante, el cual inicié con un

capital de 500,000 pesos con similares condiciones a las del Banco Yucateco.484

Primeros embates, la crisis antes del pdnico estadunidense
Como se ha explicado, la crisis en Yucatan no puede entenderse solo como consecuencia
del panico financiero estadunidense. La crisis de 1907 tuvo sus consecuencias en el
sistema bancario yucateco desde mucho antes que estallara el panico especulativo de
octubre. Los impactos se pueden clasificar en tres vias principales. La primera engloba
las dificultades que se presentaban de manera generalizada en todo el sistema
financiero y que tenia que ver con el proceso de transicion de la reforma monetaria de
1905. La segunda, se refiere al impacto del panico de Nueva York mediante los vinculos
de la economia de la peninsula yucateca con la de los Estados Unidos, es decir, la fuerte
conexion de la industria del henequén con las firmas que se vieron involucradas
especificamente con Wall Street. Y la tercera, aquello que tuvo que ver con la caida de
los precios del henequén en la economia mundial, que venia sucediendo desde antes
del panico financiero en Nueva York, y que se transmiti6 mediante el comercio
internacional. La segunda y la tercera estaban intimamente conectadas, pero sin ser

causadas por lo el mismo fendmeno.

483 BARCELO, “El desarrollo de la banca en Yucatan”, p. 185; SHCP, Memoria de la Secretaria de Hacienda y
Crédito Publico, 1889-1890, pp. 367-371.
484 BARCELO, “El desarrollo de la banca en Yucatan”, p. 185; SHCP, Memoria de la Secretaria de Hacienda y
Crédito Publico, 1889-1890, pp. 373-377.
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En el caso de la primera de ellas, la politica monetaria emitida desde el gobierno
federal a raiz de la reforma de 1905 produjo una restriccion monetaria que dejo
vulnerable al sistema bancario en su conjunto y, por ende, a los bancos yucatecos. A
pesar de la adversidad monetaria los bancos yucatecos aportaron créditos a los
productores de henequén durante la subida generalizada de los precios de la fibra.
Cuando el precio del henequén cay¢ a partir de principios de 1907 muchos cayeron en
impagos. Como se muestra en la grafica 4.5, la region, aparte de la ciudad de México,
que present6 mayor crecimiento en los juicios de cédulas hipotecarias fue precisamente
Yucatan, cuyos juicios de impagos aumentaron de forma constante desde 1905 hasta
1908. La crisis afect6 a Yucatan por medio de la combinacidn de una baja de precios y
una restriccion monetaria que provoco a su vez una cadena de impagos que termind

por repercutir en el sistema financiero de la peninsula.

Grafica 4.5. Numero de juicios de cédula hipotecaria por impago a nivel nacional
y entidad federativa, 1900-1910
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Fuente: Elaboracion propia con base en Diarios Oficiales de las Entidades Federativas, 1900-1910.

Los problemas econoémicos en Yucatan se manifestaron mucho antes de la

ocurrencia del panico, afectando a los bancos yucatecos a través de consecuencias
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internas como ataques especulativos y el retiro de depoésitos en dolares e impagos.
Estos problemas afectaron también a la economia de Campeche, la cual estaba también
ligada a la produccién henequenera.*8> Tanto los problemas externos como los internos
derivaron en una situacion tensa para los actores involucrados. Por ejemplo, El Banco
Mercantil de Yucatan responsabilizaba de la crisis a los hacendados yucatecos por
vender sus ddlares en el mercado extranjero a un tipo de cambio mayor que el del
mercado local, provocando un encarecimiento de los doélares y una depreciacion de la
moneda local.#48¢ Sin embargo, el problema fundamental fue que los bancos habian
emprendido estrategias muy riesgosas al otorgar excesivos créditos a largo plazo a los
hacendados, sustentados en la bonanza de las exportaciones henequeneras.87

En este sentido, El Imparcial hacia énfasis en que la causa de la crisis se debia a
la usura desmedida, declaracion que le valdria al periédico muchas criticas por su
supuesta exageracion.#88 Desde mediados de 1907 se observaban las practicas a las que
haria alusion el secretario de Hacienda en la circular del 10 de febrero de 1908, la cual
convocaba a los banqueros mas importantes del pais a una reunion para impulsar una
reforma a la ley de instituciones de crédito que se concretaria a mediados de ese afio.

La fragil situacion de los bancos yucatecos llevo a que en mayo de 1907 los
banqueros nacionales, principalmente los de BANAMEX y el Banco Central Mexicano,
solicitaran hacer una auditoria de los balances de los bancos yucatecos para definir su
situacion y saber si era necesaria una intervencion externa para resolverla. Sin
embargo, la situacion atin no parecia grave. El 28 de mayo en una nota que apareci6 en
The Mexican Herald, L. B. Spyer, financiero importante, afirmo6 que la situacion del
Banco Yucateco y el Banco Mercantil de Yucatan era buena y que, ademas, se habia
abierto una cuenta nueva en dichos bancos para que entrara dinero del gobierno por el
monto de $1,000,000 en cada uno y sirviera como fondo de emergencia para reforzar
los balances de los bancos; ademas de que las lluvias parecian haber regresado lo que

implicaba el fin de la sequia.*8?

485 “Carta de Yucatan”, La Patria de México, 23 de mayo de 1907, p. 1.

486 “Banco Mercantil de Yucatan”, EI Economista Mexicano, 25 de mayo de 1907, p. 170.
487 BARCELO, “El desarrollo de la banca en Yucatan”, p. 201.

488 “La usura, consecuencia de la crisis”, El Imparcial, 27 de mayo de 1907, p. 1.

489 “Are not so very bad”, The Mexican Herald, 28 de mayo de 1907, p. 11.
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Todo parecia indicar que la crisis estaba siendo manejada correctamente por
medio de la colocacién de bonos del Banco Yucateco en la bolsa de Paris, aspecto que le
permitid al banco recapitalizarse y sortear su situacion financiera.#?® Sin embargo, a
pesar de que el Banco Mercantil anunciaba que ya no presentaba problemas, para el 10
de junio, The Mexican Herald mencionaba que los bancos yucatecos presentaban
pérdidas en el mercado parisino.#°1 Asi, lo que parecia ser la solucidn pasoé a agravar el
problema, ya que en lugar de significar una recapitalizacion, la cotizacion se convirtio
en un pérdidas por la caida de los precios de sus acciones en Paris. Esto fue un primer
indicio de los efectos de una crisis yucateca en los bancos locales, conectados a nivel
internacional por medio de los centros financieros internacionales.#?2 En junio de 1907
un articulo de El Pais sefala que la sociedad yucateca exigia un mayor compromiso de
los bancos para salir de la situacidon financiera en la que se encontraban.#93

La crisis en Yucatan profundiz6 el problema de falta de circulante a nivel
nacional como resultado del aumento de la tasa de interés en el mercado monetario
yucateco y de una mayor precaucion por parte de los bancos a la hora de prestar.4°4 Una
nota de El Imparcial, de julio de 1907 sefialaba que la crisis en la peninsula fue
provocada por escasez de numerario vinculada con el mercado externo y las tendencia
de la economia mundial.#*> Esta nota desatdé una discusion en la prensa que buscaba
desentrafiar las causas de la crisis de Yucatan y poder darle solucion.+%

Para finales de julio la crisis en Yucatan amerit6 una nueva revision de los
balances de los bancos locales por parte de los banqueros.**7 Hacia el 30 de junio el
Banco Yucateco tenia colocados en su balance mas dinero prestado del que debia a sus
depositantes y su total de tenencias en efectivo era apenas de 1,300,301.06 pesos,

mientras que sus obligaciones con acreedores rondaban los 6 millones y medio de

490 “Los bancos de la republica”, El Tiempo, 30 de mayo de 1907, pp. 2-3.

491 “Bank and industrial”, The Mexican Herald, 10 de junio de 1907, p. 10.

492 Véase, Cassis, Youssef, Capitals of capital: a history of international financial centres, 1780-2005,
Cambridge, Cambridge University Press, 2006.

493 “Mercados extranjeros”, El Pais, 13 de junio de 1907, p. 3.

494 “Crisis monetaria en la republica”, La Gaceta de Guadalajara, 14 de julio de 1907, p. 1.

495 “La escasez de numerario”, El Imparcial, 6 de julio de 1907, p. 1.

496 “Lo que nos ensefia la prensa”, El Diario del Hogar, diversas fechas. Esta seccidn se utiliz6 por parte de
“El Diario del Hogar” para entablar una discusion en torno a las causas de la crisis en Yucatan.

497 “Yucatan bank statements for month of june ”, The Mexican Herald, 26 de julio de 1907, p. 10.
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pesos. Si aplicamos una ratio de reservas entre cuentas acreedoras observamos que el

banco solo podia responder al 19.97 por ciento de sus obligaciones (véase tabla 4.3).

Esto ponia a la instituciéon en una situaciéon complicada que ocasion6 una

intervencion en los meses de julio-agosto por parte de BANAMEX y el Banco Central

Mexicano para socorrer a los bancos yucatecos.**® Ademas, se buscaba combatir la

restriccion monetaria que habia aparecido en la peninsula, por lo que se anunciaban

medidas como las del envio de un millon de monedas de oro por parte de BANAMEX

para aumentar el circulante en la economia yucateca.4%?

Tabla 4.3. Balance del Banco Yucateco al 30 de junio de 1907

Banco Yucateco

Activos:

Tenencia de efectivo

Oro 476,025.00
Pesos plata 511,150.00
Moneda fraccionaria 242,875.06
Notas de otros bancos 70,251.00
Total de tenencias 1,300,301.06
Cuentas a descontar 10,289,065.09
Préstamos en colaterales 3,726,960.50
Préstamos en hipotecas 1,246,045.33
Cuentas de deudores 6,938,961.11
Locales del banco 100,000.00
Inversiones a corto plazo 860,639.19

Total de activos:

24,461,972.28

Pasivos:
Capital a pagar 12,000,000.00
Notas en circulacién 2,138,558.00
Cuentas de acreedores 6,510,694.96
Depositos en demanda 230,533.39
Fondo de reserva 2,062,247.02
Fondo de prevencion 1,519,938.91

498 “Yucatan bank statements for month of june ”, The Mexican Herald, 26 de julio de 1907, p. 10; BARCELG,
“El desarrollo de la banca en Yucatan”, p. 201; “Notas”, EI Demdcrata, 19 de agosto de 1907, p. 1.

499 “Un millén de monedas de oro para Mérida”, La Opinidn, 23 de agosto de 1907, p. 1.
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Total pasivos: 24,461,972.28

Fuente: Recuperado de “Yucatan bank statements for month of june”, The Mexican Herald, 26 de julio de
1907, p. 10.

La crisis en Yucatan siguié su curso y para mediados del mes de agosto el
termometro de la prensa marcaba que la situacidn seguia en estado critico y que no se
veia para cuando se diera una solucion, provocando la remocion de diversos directivos
de los bancos y de la compafiia de ferrocarriles de Yucatdn.>%0 Esas noticias llegaron
hasta el presidente quien en un discurso dictado el 16 de septiembre, hablé de la crisis
mundial que empeoraba dia con dia. Sin embargo, sefial6 que México habia sabido
sortearla a pesar de una serie de problemas, como la falta de flujo de capital extranjero
al pais. Esto, a su vez, obligd a los bancos a restringir sus tenencias de reservas,
sumando gravedad a la situacion local de la crisis presentada en la peninsula de

Yucatan, la cual abon6 a que los bancos tomaran mayores precauciones.>01

Profundizacion de la crisis: las condiciones a partir del pdnico
El panico en Nueva York el 21 de octubre acentud la crisis en Yucatan. La situacién del
Banco Mercantil de Yucatan y del Banco Yucateco empeoraba. Ambos bancos fueron
seriamente afectados debido a que tenian préstamos de largo plazo puestos en los
terratenientes productores y exportadores de henequén vinculados con la demanda
estadunidense, lo que impidié que recuperaran flujo monetario para el cumplimiento
de sus operaciones.502

En un inicio el Banco Mercantil de Yucatan apoyado por la Camara Agricola de

Yucatan,®%3 una organizacién auténoma y representativa de los productores agricolas

500 “Report no surprise”, The Mexican Herald, 15 de agosto de 1907, p. 3; “Sigue la crisis en Yucatan”, La
Opinién, 17 de agosto de 1907, p. 1.

501 “President Diaz make address”, The Mexican Herald, 17 de septiembre de 1907, p. 5.

502 “Fusion de bancos”, El Diario, 10 de noviembre de 1907, p. 3.

503 Esta no fue la primera que la Camara Agricola de Yucatan trataba de intervenir en los asuntos
econdmicos de la peninsula, en 1906 buscé oponerse al poder monopdlico de la International Harvester
Company, la cual gozaba de acuerdos por medio de Olegario Molina, duefio de la casa exportadora Casa
Molina y Cia, nombrado secretario de Fomento del gabinete de Porfirio Diaz en el afio de 1906. Ademas,
de que Molina también fungia como intermediario entre sus negocios, el gobierno y el financiamiento
otorgado desde el BANAMEX por medio del director del Banco Mercantil de Yucatan, Don Alberto E.
Molina; BARCELO QUINTAL, “El desarrollo de la banca en Yucatan, p. 203; LEON OVIEDO, Andlisis econémico,
p. 43; AHBNM, Sesion ordinaria del martes 6 de agosto de 1907.
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de Yucatan formada en 1906,5%4 propuso transformarse en un banco hipotecario
llamado el Banco Agricola Hipotecario.>%> Luego se contemplé que a este proyecto se
incorporara también el Banco Yucateco, a través de una fusion.>¢ Este proyecto tuvo la
intervencion del Banco Central Mexicano y del BANAMEX. En una reunién en la que
participaron representantes de ambos bancos se decidi6 que el Banco Yucateco y el
Banco Mercantil de Yucatan se fusionaran para dar paso a un nuevo banco. Esto se
concret6 en marzo de 1908 cuando conformaron el Banco Peninsular Mexicano.>%7

Para el mes de noviembre se mostraron algunos indicios de lo que podia ser una
recuperacion de la crisis en Yucatan. Se preveia una subida en los precios del henequén,
de tal magnitud, que el Banco Nacional de México autorizé a su sucursal en Mérida a
aumentar los créditos para lograr que se aprovechara dicha subida y asi empezar a
aliviar la crisis en el estado peninsular.5%8 Sin embargo en diciembre la crisis yucateca,
aunada con los efectos de la crisis internacional, parecia seguir agravandose.>%°

Con el fin de resolver la critica situacion en la peninsula, la Camara Agricola de
Yucatan envié una comision especial hacia la ciudad de México para dialogar con el
gobierno federal en torno a medidas que pudieran apoyar la recuperaciéon. The Mexican
Herald informaba: “Por el motivo de discutir la situacién financiera y del henequén con
el presidente Diaz, el Ministro de Hacienda Limantour y el Ministro de Fomento Molina,
una comision representante de la Camara Agricola de Yucatan espera arribar a esta
capital a mediados de la semana”.>10 La comisiéon fue conformada por los sefiores

Enrique Camara, Aurelio Ortuondo, Alonso Regil y Eduardo Garcia, importantes

504 ZULETA, Maria Cecilia, “Las fibras de la unién y la discordia en una economia exportadora: el caso de
las Camaras agricolas de Yucatan, 1894-1912", en Politica y Cultura, Nim 16, 2001.

505 “La crisis y los bancos”, El Diario, 8 de noviembre de 1907, p. 3; “Yucatan”, EI Tiempo, 10 de noviembre
de 1907, p. 1.

506 “Fusion de bancos”, El Diario, 10 de noviembre de 1907, p. 3.

507 “En favor de los bancos yucatecos”, El Popular, 18 de noviembre de 1907, p. 1; “Las dos importantes
instituciones de crédito de Yucatan, fusionadas”, EI Diario, 28 de enero de 1908, p. 1.

508 “La pignoracion del henequén”, El Economista Mexicano, 16 de noviembre de 1907, p. 129; “La
cuestion henequenera en Yucatan”, La Semana Mercantil, 18 de noviembre de 1907, p. 636.

509 “La crisis en Yucatan”, La Opinién, 14 de diciembre de 1907, p. 4; “Por los estados”, La Voz de México,
15 de diciembre de 1907, p. 1.

510 “Yucatecans coming here to talk over the crisis”, The Mexican Herald, 13 de diciembre de 1907, p. 10;
Traduccién de “Yucatan comision to discuss finances”, The Mexican Herald, 14 de diciembre de 1907, p.
1; “La crisis en Yucatan”, La Opinion, 14 de diciembre de 1907, p. 4.
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hacendados henequeneros.511 Uno de sus objetivos era obtener un empréstito de 5
millones de pesos necesarios para resolver los problemas que enfrentaban los bancos
y constituir un Banco Agricola, aspecto que solo se quedo en propuesta.>12

Finalmente, el empréstito no se concretd, y aunque banqueros como Casasus
presentaron un proyecto a seguir, no se pudo llegar a un acuerdo con el ministro

Limantour. El plan era el siguiente:

La idea del sefior Casasus en extracto, es la de que las hipotecas a plazo corto
actualmente constituidas a favor de particulares, se redimieran con ese
empréstito del Estado, constituyéndose otras a favor de éste, las que serian
canjeadas por bonos del Banco Agricola de México, que se cotizan y venden
en Paris. Con estos bonos, el Estado reembolsaria a los banqueros europeos
por conducto de la Federacion y para relevarla de su garantia, el importe del
empreéstito, en el término de tres afios; y las nuevas hipotecas se harian por
20 o 25 afios.>13

Si bien el empréstito fue rechazado, el didlogo con el gobierno federal se tradujo
en un acuerdo para reducir el impuesto a la exportacion del henequén y asi ayudar a las

casas exportadoras a contrarrestar las pérdidas que habia estado generando la crisis

por la baja del precio de la fibra.>14 The Mexican Herald sefialaba:

Viendo estos sefiores que todas las puertas estaban cerradas, no por capricho
ni mala voluntad, sino por la imposibilidad que en buenas finanzas hay que
hacer el negocio, acudieron a otro procedimiento para mejorar la crisis
henequenera; solicitar la suspension de los derechos que paga el henequén
cuando se exporta.51>

511 “Gacetilla de los estados”, EI Tiempo, 15 de diciembre de 1907, p. 1; “La camara agricola”, El Tiempo,
15 de diciembre de 1907, p. 1.

512 “Yucatan commission to discuss finances”, The Mexican Herald, 14 de diciembre de 1907, p. 1; “Viene
una comision de distinguidos yucatecos”, EI Imparcial, 14 de diciembre de 1907, p. 1; BARCELO QUINTAL,
“El desarrollo de la banca en Yucatan, p. 204; “La crisis financiera en Yucatan”, La Iberia: diario de la
mafana, 18 de diciembre de 1907, p. 1. Este proyecto es antecedente del Banco Peninsular, creado para
el impulso del agro junto con la reforma de 1908 que se trata en otro capitulo.

513 “E] Informe del Sr. Presidente de la Camara Agricola”, El Agricultor, 1 de febrero de 1908, p. 25.

514 “Los financieros yucatecos”, La Iberia: diario de la manana, 21 de diciembre de 1907, p. 1; “La crisis
henequenera”, El Contempordneo, 21 de diciembre de 1907, p. 1.

515 “Export tax on henequén may son be taken off”, The Mexican Herald, 8 de enero de 1908, p. 1; “No
consiguieron el empréstito de diez millones”, El Imparcial, 10 de enero de 1908, p.1.
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A esto se sumaron iniciativas mandadas por parte del Secretario de Hacienda a
la cAmara para mejorar la situacidon yucateca ya en 1908. Dentro de ellas estaban, la
derogacion del derecho de exportacidon del henequén, asi como la devolucion a los
productores de lo cobrado por ese rubro desde febrero de ese afio.>1¢

BANAMEX emprendio iniciativas para otorgar recursos, no solo a henequeneros,
sino también a compafiias como los Ferrocarriles Unidos de Yucatan, los cuales habian
sufrido también los embates de la crisis, BANAMEX anunci6 en enero un préstamo a
dicha empresa por un monto de 5 millones de pesos plata.>17 Al mismo tiempo, diversos
actores extranjeros contribuyeron a aliviar los problemas que enfrentaba la peninsula.
Una casa britanica anunciaba un crédito de 5 millones de pesos oro para ser usados en
las fincas henequeneras en Yucatan y asi combatir la restriccion monetaria presente en
la economia yucateca. La Comision Agricola fue la encargada de analizar las condiciones
del préstamo y la mejor forma de su utilizacion.518

Sin embargo, entrado el afio 1908 la crisis no cesaba y se presentaban una serie
de eventos que ponian en duda su término. En enero se hizo publico un desfalco al
Banco Yucateco de entre 740,000 y 800,000 pesos aumentando ain mas la
preocupacion.>’® Pronto se empezd a esparcir el rumor de una supuesta reunion de
banqueros convocada por el secretario de Hacienda, José Limantour, para atender el
desfalco acontecido en el Banco Yucateco. La resolucion fue que se aumentara el crédito
por parte del BANAMEX, no solo al Banco Yucateco, sino a todos los bancos de la
peninsula, esto por temor a las consecuencias de quiebra y profundizacion de la crisis

que el evento pudiera significar.>20

516 “Cronica parlamentaria”, EI Popular, 5 de abril de 1908, p. 2.

517 “$500,000 a un banco”, El Diario, 17 de enero de 1908, p. 3; También los Ferrocarriles Unidos
recurrieron a préstamos externos para sortear la crisis. “Seek loan for purchase”, The Mexican Herald, 23
de enero de 1908, p. 4; La empresa ferrocarrilera Ferrocarriles Unidos de Yucatan involucraba al grupo
de Escalante, ya que este habia tomado poder sobre ella hasta 1907 cuando entr6 en quiebra una vez
desarrollada la crisis. BARCELO QUINTAL, , “El desarrollo de la banca en Yucatan”, p. 200.

518 “5 millones de pesos para las fincas henequeneras”, El Diario, 18 de diciembre de 1907, p. 3.

519 “Faltan $740,000 en el Banco Yucateco”, El Imparcial, 9 de enero de 1908, p. 7; “Cerca de $800,000
faltan en el Banco Yucateco”, La Opinidon, 8 de enero de 1908, p. 1. Hubo otros desfalcos a los bancos, el
caso del Banco Minero de Chihuahua, el cual fue desfalcado por su propio gerente; ANAYA MERCHANT,“La
crisis internacional y el sistema bancario, p. 172.

520 “Robo al Banco Yucateco”,El Imparcial, 17 de enero de 1908, p. 1.
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Finalmente, la dificil situacion de los bancos yucatecos dio parte a la autorizacion
para su fusion con la intervenciéon del Banco Central Mexicano y del BANAMEX, en lo
que fue el resurgimiento del proyecto que nacié en noviembre de 1907.521 El proceso se
dio de manera tardia por una serie de dificultades que habian tenido los accionistas del
Banco Yucateco para reunirse, aspecto del que estaba enterado Limantour desde enero
de ese mismo afio. Sin embargo, después de la reunion del 28 de febrero, Olegario
Molina le inform6 a Limantour que habian sido expedidas 80,908 acciones y que se
aprobaba la fusiéon de los bancos locales.>22 El Banco Peninsular Mexicano empez6
operaciones el 1 de abril de 1908 formando un banco que comenzaba a funcionar con
un capital de 16,500,000 millones de pesos formado entre ambos bancos fusionados, el
Yucateco y el Mercantil de Yucatan.>23

Esta fusion correspondié a los efectos de la crisis en el sistema bancario
mexicano, afectando a estos bancos en sus balances y capacidad de respuesta ante la
restriccion del crédito que aquejo al mercado monetario mexicano desde mediados del
afio de 1907. Por lo mismo, la crisis y su devenir en el sistema bancario yucateco
conjunto dos situaciones, la primera que tiene que ver con los efectos externos de la
sitaucion de contracciéon monetaria y de precios a nivel nacional; y la segunda, lo que
atafie al manejo deficiente y bastante arriesgado a la hora de operar por parte de los
bancos y que genero la intervencién que hemos descrito. Este ultimo fue un proceso
largo de intervencion, tanto del gobierno federal, como de los bancos principales, como
el BANAMEX, con tal de salvaguardar la estabilidad monetaria en el pais y contrarrestar

el impacto critico sufrido en esos tiempos.

521 SHCP, Memoria de la Secretaria de Hacienda y Crédito Publico, 1907-1908, p. 345; “La cuestion
henequenera en Yucatan”, La Semana Mercantil, 18 de noviembre de 1907, p. 636; “En favor de los bancos
yucatecos”, El Popular, 18 de noviembre de 1907, p. 1; BARCELO, “El desarrollo de la banca en Yucatan”, p.
202.

522 “Cartas entre Limantour y Olegario Molina”, ACEH-CARSO, CDLIV, 22, 1908, 1, 54; “Cartas entre
Limantour y Olegario Molina”, ACEH-CARSO, CDLIV, 22,1908, 1, 62.

523 “Bancos”, EI Economista Mexicano, 7 de marzo de 1908, p. 453. No fue la Unica fusiéon que se dio
producto de la crisis. También los bancos de Oaxaca, Puebla y Chiapas se fusionaron para formar un
banco con mayor capital y contrarrestar la restriccion monetaria; SHCP, Memoria de la Secretaria de
Hacienda y Crédito Publico, 1907-1908, p. XIII; ANAYA MERCHANT,“La crisis internacional y el sistema
bancario, p. 171.
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LA SITUACION DE EL BANCO NACIONAL DE MEXICO ANTE LA CRISIS
La crisis también tuvo sus repercusiones en BANAMEX, el banco mas importante de
México de ese entonces. Su impacto llegé de manera leve a través de sus numeros al
interior de su estructura financiera, pero, sobre todo, las repercusiones se vieron en
que generd y obligd una activa intervencion de su parte para solventar la situacion de
los bancos de la peninsula para salvaguardar sus intereses. A pesar de que la crisis no
impacto6 el precio de sus acciones cotizadas en Paris,>24 su efecto se dio via su sucursal
en Mérida que sufrio por la contraccion monetaria y debido a sus vinculaciones con la
economia nacional y con sectores de la producciéon que se vieron afectados como la

industria henequenera.

Los impactos de la crisis al interior del Banco Nacional de México
Para evaluar el impacto de la crisis en el BANAMEX hay que revisar cuatro variables
que dan luces de lo que significo dicho episodio en el banco: la circulacion de billetes, la

colocacion del crédito nominal y en saldos reales, y la utilidad neta.

524 Data For Financial History database Database, Paris School of Economics, version
22/12/2023. Hautcceur, P.-C,, and A. Riva.The Data for Financial History (DFIH) Database. WP
XXX. Paris: Paris School of Economics, 2018.
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Grafica 4.6. Circulacion total de billetes del Banco Nacional de México (millones
de pesos), 1905-1909
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Fuente: Elaborada con base en estadisticas vertidas en CERDA GONZALEZ, Luis, Historia financiera del
Banco Nacional de México, Tomo 1I, México, Fomento Cultural Banamex, 1994.525

En la grafica 4.6 se puede observar que a partir de 1905 inici6é una tendencia al
alza en la emision de billetes por parte del BANAMEX, la cual alcanz6 un maximo por
marzo y abril de 1907 para embarcarse en un estancamiento prolongado. A pesar un
pequefio repunte mostrado en los mismos meses de 1908, la emision de billetes no
volvié a mostrar una tendencia al alza sostenida hasta finales de ese afio, y mas
marcadamente ya entrado el afio de 1909. Esto muestra una pequefia contracciéon en
uno de los rubros de la oferta monetaria de BANAMEX, que puede atribuirse
principalmente a las condiciones monetarias nacionales que restringian el metalico
pararespaldar la emision, en conjunto con el impacto de la crisis internacional estallada

formalmente con el panico estadunidense en octubre de 1907.

525 La circulacion total de billetes del Banco Nacional de México contempla tanto el monto de las
sucursales como el de la capital y se encuentra en millones de pesos corrientes.
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Grafica. 4.7. Colocacion del crédito por tipo (nominal), 1905-1910
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Fuente: Elaborada con base en estadisticas vertidas en CERDA GONZALEZ, Luis, Historia financiera del
Banco Nacional de México, Tomo 1I, México, Fomento Cultural Banamex, 1994.526

En cuanto a la colocacién de crédito, dividido en total y global, se observa que el
punto maximo en términos nominales fue alcanzado a finales de 1907 dando término
a una tendencia al alza iniciada desde 1905. A partir de los primeros meses de 1908 la
colocacion de nuevos créditos mostré una tendencia decreciente y de estancamiento
que no se recupero6 hasta iniciado 1910 (ver grafica 4.7). Esto podria reflejar la mayor
precaucion que tuvo el banco con respecto al otorgamiento de créditos para sortear la

crisis.

526 La Colocacion del crédito por tipo contempla dentro de la categoria de total lo que es la Existencia de
Cartera y los Préstamos Prendarios. En la categoria de global se contempla todo tipo de crédito que no
es Existencia de Cartera y Préstamos Prendarios, y se engloban en la categoria de Cuentas Corrientes
Deudoras. La suma de ambas, la total y la global, dan como resultado el total del crédito otorgado por el
Banco Nacional de México. La existencia en cartera se concentraba en operaciones a descuento, mientras
que los préstamos prendarios eran aquellos créditos que necesitaban una prenda en garantia para
asegurar el pago del crédito. Véase CERDA GONZALEZ, Historia financiera del Banco Nacional de México, pp.
24-25.
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La brecha entre crédito total y global, cada vez se fue haciendo mas pronunciada,
lo que significé un incremento proporcional mayor de las Cuentas Corrientes Deudores
con respecto a la Cartera Existente y Préstamos Prendarios.>27 Esto pudo deberse al
incremento del crédito al gobierno federal que tenia linea privilegiada con el
BANAMEX. Sin embargo, las fluctuaciones parecen relacionarse mas con los
movimientos de cartera nueva que con este tipo de préstamos, lo que sugiere que a
partir de finales de 1907 hubo una contraccion en el volumen de oferta crediticia a
clientes recurrentes. Este problema esta asociado con lo que Limantour ya habia
notado y que denuncid en la circular del 10 de febrero antes mencionada, sobre las

practicas de crédito desmedidas en afios anteriores a la crisis.

Grafica. 4.8. Colocacion de crédito por tipo (saldos reales)>28,1905-1909
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Fuente: Elaborada con base en estadisticas vertidas en CERDA GONZALEZ, Luis, Historia financiera del
Banco Nacional de México, Tomo 1I, México, Fomento Cultural Banamex, 1994.529

527 El crédito total se refiere al otorgado por la matriz en la Ciudad de México y el global incluye lo
emanado de la matriz mas las sucursales

528 L,os saldos reales refieren a los montos registrados en final de cada afio de operaciones, en este caso
los afios desde 1905 a 1909. Ahora bien, estos saldos estan deflactados con el afio base de 1900.

529 La Colocacion de crédito en saldos reales contempla las cifras de colocacion de crédito nominales pero
deflactadas con afio 1900 con un indice anualizado. Véase CERDA GONZALEZ, Historia financiera del Banco
Nacional de México, pp. 24-25.
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Siguiendo con el crédito y su colocacion, pero ahora en términos de saldos reales,
podemos observar la misma tendencia descrita anteriormente (véase grafica 4.8). Es
evidente que la colocacion del crédito crecio de 1905 a 1907, a partir de ahi inici6 su
trayectoria descendente hasta 1909. El punto de inflexidn es precisamente los ultimos
meses de 1907 justo cuando se empezaron a sentir los efectos de la crisis internacional
y del panico de octubre. La caida represent6 en saldos reales del total, un 8.11 por ciento
para 1908 y un 25.62 por ciento para 1908; mientras que, para el rubro de saldos reales

del global, un 4.20 por ciento en 1908 y un 8.83 por ciento en 1909.530

Grafica. 4.9. Utilidad Neta BANAMEX (millones de pesos), 1900-1910

6,000,000.00
5,000,000.00
4,000,000.00
3,000,000.00
2,000,000.00
1,000,000.00

0.00
1900 1901 1902 1903 1904 1905 1906 1907 1908 1909 1910

Fuente: Elaborada con base en estadisticas vertidas en CERDA GONZALEZ, Luis, Historia financiera del
Banco Nacional de México, Tomo 1I, México, Fomento Cultural Banamex, 1994.531

En relacion con la utilidad neta (véase grafica 4.9), expresada en saldos reales,
podemos visualizar una recuperacion del BANAMEX a partir de 1905 con la entrada al

patron oro de México hasta 1907, cuando inicié una trayectoria decreciente que se

530 CERDA GONZALEZ, Historia financiera del Banco Nacional de México, pp. 24-25.
531 Extraida de los Balances de Resultados Anuales en Saldos Reales, es decir, deflactados con afio base
1900 anualizado. Véase CERDA GONZALEZ, Historia financiera del Banco Nacional de México, p. 43.
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prolong6 hasta 1909. La caida en la utilidad fue en parte el resultado de la contraccion
de crédito descrita anteriormente. El informe anual de mayo de 1909 exponia las
dificultades que habia significado para el banco la restriccion del crédito aconsejado
por la Secretaria de Hacienda.>32 La utilidad decrecié en un 7.99 por ciento en 1908 y
un 12.64 por ciento en 1909.533 El andlisis de estas variables indica que BANAMEX fue
afectado por la crisis de 1907. Sin embargo, como lo sefialan los informes anuales de

1908 y 1909 su impacto fue sorteable para el banco de manera bastante sencilla.>34

El actuar de BANAMEX ante la crisis, sintomas de una intervencion activa

sin ser banco central
Para empezar, se debe decir que BANAMEX contaba con una serie de privilegios que
hacia de él un banco con ventaja sobre cualquier otro banco de emision, tanto en
relacion con los establecidos en los distintos estados federativos, como con su similar
capitalino, el Banco de Londres y México. En materia de emision de billetes, BANAMEX
podia emitir hasta el triple de sus reservas de metalico, mientras que el Banco de
Londres y México solo el doble. Por su parte, mientras que los billetes de estos dos
bancos podian circular en toda la republica, los de los bancos estatales solo podian
hacerlo en territorios limitados. BANAMEX también era el banco en el que se operaban
las cuentas del gobierno federal, lo que le permitia concentrar fondos de los ingresos
publicos federales, el pago del servicio de la deuda con el gobierno federal, ademas de
tener sucursales a lo largo de todo el territorio nacional.>3% Esto sugiere que este pudo
haber funcionado como banco central, tesis evaluada por Noel Maurer como ya hemos

apuntado en la introduccion de esta tesis.

532 CERDA GONZALEZ, Historia financiera del Banco Nacional de México, p. 653.

533 CERDA GONZALEZ, Historia financiera del Banco Nacional de México, p. 43.

534 MARICHAL, Carlos, “Debates acerca de los origenes de la banca central en México”, en DoBADO, Rafael,
GOMEZ GALVARRIATO, Aurora y MARQUEZ, Graciela (Coompiladores), México y Esparia ;Historias econémicas
paralelas?, Coleccion de Lecturas de El Trimestre Econémico, México, FCE, 2007, pp. 569-596; “La crisis
financiera a punto de cesar”, El Imparcial, 21 de enero de 1908, p. 1.

535 GOMEZ, Monica, “La emision de billetes y la maximizacion de ganancias: el comportamiento del Banco
Nacional de México a principios del siglo XX, 1900-1910”, en El trimestre econémico, vol. LXXH (1), num.
285, enero-marzo, 2005, pp. 113-132. Para ver el alcance del Banco Nacional de México véase, CERDA
GONZALEZ, Luis, Historia financiera del Banco Nacional de México, Tomo I, México, Fomento Cultural
Banamex, 1994.
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Para Maurer, ni el BANAMEX, ni los otros bancos, funcionaron como un banco
central.>3¢ Esto lo concluye al analizar las funciones tedricas que todo banco central
cumplia en el siglo XIX, las cuales debian ser dos: la primera era el establecimiento de
una moneda nacional, asi como asegurarse su circulacién y convertibilidad a una tasa
especifica, y la segunda, ser un prestamista de ultima instancia y promover la
estabilidad del sistema bancario y prevenir panicos financieros.

En cuanto a la primera, Maurer argumenta que BANAMEX no fue capaz de
asegurar el cambio de 1 a 1 de los billetes, o dinero fiduciario, con el peso de plata en
todo el territorio nacional, sino que habia distintas tasas de descuento para los billetes
emitidos por los bancos estatales que conformaban el sistema bancario, lo que hacia
que la paridad no se sostuviera. Ademas de que el ultimo objetivo del banco era la
ganancia, lo que obstaculizaba el asegurar la circulacién monetaria en todo el territorio
nacional, por lo que nunca mostré un interés completo en la busqueda de convertirse
en el banco con mayor porcentaje de billetes en circulacion.>3? Esto sucedid
naturalmente por conducto del gobierno federal pero no por voluntad del mismo banco.

En cuanto a la segunda funcion, la de asumir el rol de ser prestamista de ultima
instancia, esta tarea naturalmente se contrapone a los objetivos de un banco comercial
debido a la prudencia que debe tener el banco a la hora de manejar sus reservas para
responder a los depésitos. Por lo que, para Maurer, BANAMEX no actu6 como
prestamista de ultima instancia y, por ende, no cumpli6 con funciones de banca central.
Sin embargo, si hubo ocasiones cuando este llevd a cabo préstamos con la finalidad de
proveer de liquidez a otros bancos sin que esto implicara una ganancia a través de un
esquema de préstamo comercial, como fueron los casos de préstamos al Banco de
Michoacan y el Banco de Campeche en 1908 en los cuales no cobr6 nada de interés.>38

Ahora bien, nosotros podemos decir, que si bien BANAMEX no ejercia todas las
funciones de una banca central en el sentido moderno del término, como afirma Maurer,
pero si algunas de ellas. Su posicion privilegiada le permitia intervenir otorgando

préstamos para solucionar problemas que afectaban a bancos de menor tamarfo, que

536 MAURER, The Power and The Money, p. 49.
537 MAURER, The Power and The Money, p. 56.
538 MAURER, The Power and The Money, p. 52.
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de agravarse generarian una incertidumbre que podia propagarse a todo el sistema y
acabaria por perjudicarle. Si bien su operacion se mantenia en el ambito privado,
también ayudaba a los fines del gobierno federal de contener o sanear situaciones como
la de la crisis de 1907 en Yucatdn.>3°

Existia una cierta ambivalencia en su actuar, por un lado, era prudente y velaba
por el bienestar del sistema financiero mexicano, pero por otro, prestaba dinero en
demasia cuando los negocios iban bien, como bien analiza Maurer.>40 Actuaba en
conveniencia a sus intereses, pero también de los del gobierno federal que en ciertas
situaciones dictaba politica a través del mismo banco. Esto se puede observar en su
constante intervencion durante el periplo de la crisis. Por ejemplo, en junio de 1907, el
consejo de administracion de BANAMEX ya mostraba preocupacién por la crisis
monetaria a nivel nacional, por lo que ordendé enviar una circular a las distintas
sucursales del banco para que se abstuvieran de otorgar créditos a menos de que fuera
realmente necesario y siempre bajo garantia prendaria.>*! Asimismo, ya desde julio de
1907, las minutas de la junta del consejo mencionaban la posible intervencion de
BANAMEX para ayudar a los bancos yucatecos, si bien para entonces la crisis de Yucatan
no parecia impactar ain al mercado monetario nacional, la problematica estaba
presente.542

La ayuda hacia los bancos de la peninsula no solo implicé un crédito ilimitado
para combatir la crisis, sino un respaldo confiable hacia situaciones como la de la
supuesta venta de Ferrocarriles de Yucatan, de los cuales la casa exportadora Escalante
junto con el empresario Carlos Pedn Machado eran socios principales, que BANAMEX
aclar6é que no habia sido ni vendida ni hipotecada.>*3 Esto muestra la conexién que

existian entre BANAMEX y la élite porfirista ya que Escalante y Pe6n Machado se

539 MARICHAL, Carlos, “Debates acerca de los origenes de la banca central en México”, en DoBADO, Rafael,
GOMEZ GALVARRIATO, Aurora y MARQUEZ, Graciela (Coompiladores), México y Esparia ;Historias econémicas
paralelas?, Coleccion de Lecturas de El Trimestre Econémico, México, FCE, 2007, pp. 569-596. Aqui se
desarrolla la forma en que se fue dando el debate sobre la banca central en México y se examina la
situacion del Banco Nacional de México en este debate.

540 MAURER, The Power and The Money, p. 52.

541 AHBNM, Sesion ordinaria del martes 18 de junio de 1907.

542 “National Banks comes to aid of Yucatan”, The Mexican Herald, 6 de junio de 1907, p. 1.; “Bancos”, El
Economista Mexicano, 8 de junio de 1907, p. 214.

543 “E] Banco Nacional abre crédito a Yucatan”, El Diario, 18 de junio de 1907, p. 2.
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encontraban estrechamente vinculados con Olegario Molina y este a su vez habia sido
intimo de la red politica de Porfirio Diaz.544

La intervencién del BANAMEX fue clave no solo por el crédito que otorgo sino
también por su intervencidn politica en la crisis. Ya que el banco era de la confianza del
gobierno de Diaz, su participacion fue importante para lograr el apoyo del gobierno
federal en tomar las diversas medidas que emprendi6 para resolver la crisis yucateca.
Prueba de eso fue la decision por parte del consejo de administracion de BANAMEX de
nombrar a Alberto E. Molina y a José Mestre, personajes allegados al gobierno y
BANAMEX, como gerentes del Banco Mercantil de Yucatan y de la Compaiia de los
Ferrocarriles Unidos de Yucatan respectivamente. Ambos nombramientos fueron
discutidos en el consejo de administracion de BANAMEX.>4> Esto muestra las funciones
de asesoramiento y confianza que residieron en el banco por parte del gobierno y
particulares.

En octubre de 1907, el banco otorgd un crédito importante a José M. Castello,
hacendario henequenero, quien envid un telegrama solicitando un préstamo de
$1,000,000 de pesos con garantia en la fibra del henequén a un 66 por ciento de su valor
debido a la fuerte caida del precio del producto exportable. La resolucién del banco fue
favorable y el préstamo se hizo a través de la sucursal en Mérida en la que Alberto E.
Molina habia sido nombrado gerente unos meses atras.>*¢ En adicion, al interior del
BANAMEX se empez6 a considerar la posibilidad de exportacién de henequén a través
de su sucursal en Mérida, debido a que los precios de la fibra mostraban cierta

recuperacion y aparentaba marcar el fin de la crisis en Yucatan. 547

544 ANAYA MERCHANT, Luis, “Los Ferrocarriles Unidos de Yucatan. Ensayos reorganizativos, 1910-1942",
en Historia Mexicana, Vol. 73, Num. 4, México, El Colegio de México, pp. 1711-1758, pp. 1714-1715.

545 AHBNM, Sesion ordinaria del martes 6 de agosto de 1907.

546 AHBNM, Sesion ordinaria del martes 5 de noviembre de 1907. Explicitamente es una peticion que
hace llegar Pablo Macedo. En el acta dice: “Que se hacia esa solicitud en vista de la fuerte baja que habia
sufrido el henequén, en los ultimos tiempos y para evitar que los tenedores se vieran en la necesidad de
malbaratar sus existencias. Que se creia que las bajas cotizaciones actuales no se mantendrian por mucho
tiempo, en vista de la existencia corta de henequén que actualmente hay almacenada comparandola con
la que habia en igual época del afio pasado, cuando los precios eran mucho mas altos”; “La cuestion
henequenera en Yucatan”, La Semana Mercantil, 18 de noviembre de 1907, p. 636.

547 “Yucatan: la crisis y los bancos”, El Diario, 8 de noviembre de 1907, p. 3; “Comercio”, El Economista
Mexicano, 16 de noviembre de 1907, p. 129.
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La intervenciéon de BANAMEX no solo se circunscribié a la region de la peninsula
de Yucatan. Ese mismo mes de octubre, el consejo del BANAMEX aprobd emitir un
crédito al gobierno de Chihuahua por un monto de hasta por $300,000 pesos teniendo
derechos a mensualidades no mayores a los $100,000 pesos, a un tipo de interés del 9
por ciento anual.>*8 Este crédito buscaba aliviar la situacién que sufrian las minas
chihuahuenses, muchas de las cuales habian parado su produccién como consecuencia
de los problemas que enfrentaba el mercado del cobre a nivel internacional.>4°

También, el panico de octubre en Nueva York despertd el interés de los
banqueros nacionales por estudiar el asunto y sus posibles repercusiones en territorio
nacional. El 8 de noviembre, BANAMEX convoc6 a una reunion entre banqueros para
estudiar la situacion de la crisis en México, si bien subrayaban que la situacién nacional
era de solidez y la crisis no estaba impactando como en mercados como el aleman, el
inglés y el francés, la convocatoria a su estudio deja ver que se sentian alarmados por
sus posibles consecuencias, lo que luego impulsaria a su acciéon para mitigarla.>>0

Por otro lado, en cuanto a la situacidén que sufria el mercado ferrocarrilero, el
licenciado Macedo, director del BANAMEX, comunicd al consejo que el Sefior Epes
Randolph, presidente de la Compafiia del Ferrocarril de Cananea, Rio Yaqui y Pacifico,
habia solicitado al banco un préstamo de $2,000,000 de pesos para solventar la
inversion ante las dificultades que habia representado la situacién financiera en
Estados Unidos, la cual, preveian que dentro de unos meses se mitigarian sus efectos.>>1
En principio la resolucién no fue favorable, ya que muchas empresas con una
reputacion similar se encontraban en la misma situacion y no podian proceder al
préstamo.>>2 Esta situacién muestra que también el interés de ganancia determinaba
en algunas ocasiones el actuar de BANAMEX.

Sin embargo, debido a larecomendacion de la Secretaria de Hacienda, acordaron
otorgarle un préstamo por la cantidad de $1,000,000 de pesos en dos partidas de

$500,000 pesos cada una. Macedo explico al consejo que este préstamo no resultaria en

548 AHBNM, Sesion ordinaria del martes 1 de octubre de 1907.

549 “Mineria”, EI Economista Mexicano, 12 de octubre de 1907, p. 47.

550 “Financiers of Mexico to discuss condition here”, The Mexican Herald, 8 de noviembre de 1907, p. 1.
551 AHBNM, Sesion del martes 12 de noviembre de 1907.

552 AHBNM, Sesion del martes 12 de noviembre de 1907.
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un aumento en la cartera del banco debido a que en convenio con el secretario de
Hacienda esto quedaria a cuenta del gobierno federal con un interés del 5 por ciento
anual. Tal cambio de opinion vislumbra que en todo momento el BANAMEX mostré una
gran disposicidn para cumplir los objetivos que planteaba el gobierno para sortear los
efectos que habia dejado la crisis en México.

El actuar del BANAMEX estuvo condicionado a las recomendaciones del
gobierno federal ya que con situaciones similares la negativa en sus préstamos
permanecid. Por ejemplo, en esa misma acta, se muestra una peticion por parte de J. P.
Bustamante, gerente del Banco de Guanajuato, para un préstamo de $64,000 pesos con
garantia en acciones de El Banco de Londres y México. Asi como el rechazo a un
préstamo de $1,000,000 de pesos pedido por la Sierra Madre Railway Co., comandada
por el Sr Greene, bajo la justificacion de que debido a que se acababa de aprobar el
crédito al Sr Randolph y hacer mas préstamos seria excesivo.>>3

Para inicios del afio de 1908 la intervencién del BANAMEX continud6 en Yucatan
mediante una relacidn estrecha entre su sucursal, los bancos regionales y la compafiia
de Ferrocarriles Unidos de Yucatan. El banco aprob6 un préstamo de 5 millones de
pesos plata a Ferrocarriles Unidos de Yucatan para solventar los efectos de la crisis que
todavia se dejaba sentir en la peninsula.>>* Los préstamos del BANAMEX también
sirvieron para atender las urgencias de los bancos de la peninsula, a principios de
febrero continu6 aprobando créditos de cantidades importantes, como el caso de los de
$400,000 pesos al Banco Yucateco para solventar los problemas causados por el
desfalco sufrido.>>>

El 26 de mayo de 1908 el consejo de administracién del BANAMEX presenté su
informe anual respectivo al afio de 1907 en el cual se puede observar que el impacto de
la crisis fue importante a pesar de que los balances que presentaba la institucién fueron

relativamente buenos. Este comienza diciendo:

553 AHBNM, Sesion del martes 12 de noviembre de 1907.

554 “Yucatan: $500,000 a un banco”, El Diario, 17 de enero de 1908, p. 3.

555 “Review of the news of the month of January in Mexico”, The Mexican Herald, 2 de febrero de 1908, p.
18.
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A pesar de la tirantez que se notd en todas las transacciones mercantiles
durante la segunda mitad del afio préoximo pasado, los resultados de este
Ejercicio han sido satisfactorios, como podréis comprobar por el Balance que
se presenta a vuestro examen. La crisis financiera que afligié los mercados
extranjeros, tenia que producir su influencia entre nosotros, y contribuy6 en
gran manera a la situacion de nuestros negocios. A estas causas generales, hay
que afiadir algunas particulares de nuestra Republica y que son muy
conocidas. La crisis que se desarroll6 en la Peninsula Yucateca, influyd
desfavorablemente en los negocios de todas la Republica; creimos que era de
nuestro deber atender con toda eficacia los negocio de Yucatan, y no
perdonamos esfuerzo para conjurar la crisis, conteniéndola y evitando que
causara mayores males que los estrictamente irremediables. Gracias a los
esfuerzos que emprendimos en union del Banco Central Mexicano, y
ayudados eficazmente por el Supremo Gobierno, podemos decir hoy, con
satisfaccidn, que la crisis yucateca ha sido vencida.>>¢

El hecho de que el Gobierno Federal haya recurrido al BANAMEX como un aliado
para solventar las dificultades acontecidas por la crisis signific6 no solo una
reafirmacion de la confianza que tenia el banco como prestamista de gobierno, sino
también la existencia de una funcion politica por parte de la institucién dentro del
aparato politico del gobierno de Diaz. El banco contribuy6 a retornar a la estabilidad
econOmica perturbada por factores econémicos tanto internos como externos debido a
la necesidad de mantener a flote al sistema bancario, del cual se beneficiaba por ser el

prestamista oficial del gobierno.

CONCLUSIONES
El andlisis realizado sobre los efectos de la crisis econdmica de 1907 en el sistema
bancario financiero mexicano indica que ésta no fue solo producto del panico financiero
estadunidense, sino que el sistema financiero ya presentaba desde 1905 tendencias
adversas. El andlisis realizado indica que los efectos de la contraccion monetaria
iniciaron previamente al panico financiero estadunidense y no se derivaron
exclusivamente de la crisis en la peninsula de Yucatan. La contraccion monetaria se
habia iniciado ya desde 1905, con sus altas y bajas, como resultado de la adopcién del

patron oro. La crisis yucateca y la tendencia de los bancos a realizar operaciones a largo

556 CERDA GONZALEZ, Luis, Historia financiera del Banco Nacional de México, p. 649.
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plazo generaron una profundizacion de dicha contracciéon al obstaculizar la liquidez
necesaria para responder a sus obligaciones. Estos problemas colocaron al sistema
bancario y financiero en una situaciéon vulnerable al enfrentar la crisis internacional a
finales de afio.

A su vez, se muestra que a diferencia de lo que argumentan Gémez y Anaya el
impacto no fue nulo, sino significativo pero diferenciado dependiendo de la forma de
vinculacién de los bancos con la regiéon con la economia mundial. Lo que a su vez
significa que no todos los bancos mostraban una solidez, sino que se trataba de un
sistema bancario fragmentado y altamente dependiente de bancos con una alta
importancia y capacidad de capitalizaciéon como fue el BANAMEX. Este banco junto con
otros bancos nacionales como el Banco Central Mexicano y el Banco de Londres y
México apoyaron a los bancos regionales para sortear la crisis de 1907.

Asimismo, este estudio deja ver la gran importancia que tuvo BANAMEX en la
implementacion de la politica econémica durante la etapa porfirista y como su actuar
trascendia los aspectos econdmicos asignados dentro de las leyes destinadas a regular
a las instituciones de crédito. La accion del BANAMEX se volvié fundamental en la
manera de afrontar la crisis por parte del gobierno mexicano, ya que funcion6 como
principal intermediario y consejero de las medidas tomadas, tanto por parte del Estado
mexicano, como de los bancos privados de emision que se vieron involucrados en el
proceso de crisis. El trabajo muestra la dimension politica que adopté dicho banco, cuya
funcion iba mucho mas alla de las meras correspondientes a un banco de emisién con
privilegios de acaparamiento del mercado, sin llegar a ser un banco central en sentido
estricto.

A nuestro parecer, BANAMEX actuaba en un papel dual de banca central y banca
comercial en funcién de la conveniencia, no solo de su consejo administrativo, sino
también de los intereses de la élite politica y econdmica que gobernaba México en esos
tiempos. Esto respondia a necesidades muy puntuales dentro de sus intereses
econdmicos, pero también politicos, es decir, como expresion de los intereses del
mismo gobierno federal. Por lo tanto, el BANAMEX no ejercia funciones de prestamista
de ultima instancia, pero aprovechaba su posicion privilegiada para actuar como uno si

sus intereses lo requerian.
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La crisis financiera tuvo como otra consecuencia una serie de modificaciones en
la forma de operar de los bancos de emisidon dentro del territorio nacional. Esto se
manifesto a través de una serie de mutaciones en los tipos de operaciones a los que se
dedicaban algunos bancos y una serie de fusiones que buscaron fortalecer a las
instituciones involucradas que sufrieron los embates del episodio critico. Este impacto
fue diferenciado debido a la heterogeneidad de la estructura bancaria, la cual
concentraba sus operaciones en los bancos de la capital y el alto grado de concentracion
industrial de la economia porfiriana.557 La crisis de 1907 conllev6 también importantes
repercusiones en las politicas gubernamentales en torno al sistema bancario y

financiero y la economia en su conjunto que analizaremos en un capitulo posterior.

557 ANAYA MERCHANT,“La crisis internacional y el sistema bancario, p. 163.
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CAPITULO 5: LA CRISIS Y LAS FINANZAS PUBLICAS

“Los ingresos fiscales son el mand que alimenta al
Estado. Ellos forman parte del excedente
econémico de la sociedad. Sus tendencias reflejan
el estado de los ramos a los cuales gravan; la
reconstruccion de series largas es una fuente para
conocer los ritmos de la economia.”58 El Hijo del
Ahuizote (12 de mayo de 1895)

INTRODUCCION
Durante la ultima década del siglo XIX y principios del XX las finanzas del gobierno
federal mostraran mayor estabilidad y solidez, derivando en que, durante los primeros
afios del siglo XX, se registraran superavits importantes.>>° Sin embargo, la crisis de
1907, como hemos visto, tuvo repercusiones importantes y focalizadas en sectores
productivos vinculados con la economia norteamericana y, por ende, afectd las finanzas
publicas, particularmente en ciertas regiones del pais.

Este capitulo estudiara esta problematica. En el primer apartado se hace una
evaluacion de las repercusiones de la crisis en las finanzas publicas a nivel nacional,
estudiando los egresos, los ingresos y la deuda publica. El segundo apartado aborda las
finanzas publicas del estado de Yucatan, el cual fue el mas afectado por su vinculacion
comercial y exportadora con Estados Unidos. El ultimo analiza las secuelas en las
finanzas publicas del estado de Sonora provocadas por las repercusiones de la crisis en

la industria minera del cobre.

EL IMPACTO DE LA CRISIS EN LA FINANZAS DEL ESTADO PORFIRIANO
Antes de la llegada de la crisis a territorio mexicano, las finanzas publicas mostraron

una tendencia creciente tanto en los ingresos como en los egresos de la federacion, esto

558 Recuperado de PEREZ SILLER, Javier, Los ingresos federales del porfirismo, Puebla, ICSYH-BUAP, 2004,
p. 281.

559 Para consultar todas las iniciativas véase RiGUZz1, Paolo, Las exposiciones de motivos de los presupuestos
federales, 1869-1930, México, El Colegio Mexiquense, 2016.
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provoco que ambos fueran proyectados a la alza, pero sin que esto significara un gasto
desmedido y fuera de proporciones.>®® Sin embargo, ya entrado el afio de 1907, la crisis
lleg6 al ambito de las finanzas publicas como resultado de sus impactos en el comercio
exterior y en el sistema bancario, lo que derivé en que a partir de esa fecha los ingresos
publicos mostraron un decrecimiento que continu6 hasta el final de la crisis.>¢1 Pérez
Siller identifica el periodo de 1907 hasta principios de 1909 como la cuarta fase del ciclo
secular de los ingresos federales mexicanos que caracteriza como una fase depresiva.>62

Como resultado del buen manejo de las finanzas publicas durante el primer
lustro del siglo XX, durante el inicio de la crisis existié una posicion optimista en torno
a las proyecciones futuras del desempefio econdmico. Esto se vio expresado de manera
explicita en discursos de personas cercanas al presidente como el del abogado Pablo

Macedo, quien en 1907 apuntaba:

Dados los satisfactorios resultados del esfuerzo emprendido por Ia
administracion financiera, permiten al sefior presidente augurar que la crisis,
la cual, ha tenido peso en los mercados internacionales y de la cual nuestro
pais no puede aislarse debido a la creciente interdependencia con dichos
mercados, no afectara al pais ni interrumpira nuestra senda de crecimiento y
prosperidad.>63

El presupuesto planteado para el afio fiscal de 1906-1907, refleja también una
vision de optimismo al considerar que continuaria la prosperidad en el crecimiento de

las fuentes de los ingresos del erario federal. Sin embargo, se tuvo cautela en la

planeacion del gasto como resultado de las primeras perturbaciones en el ramo de la

560 Ejemplo de ello es que para el afio de 1905 el optimismo era grande con una estimacién de crecimiento
importante en el rubo de los ingresos federales valuados en oro, se mencionaba en la iniciativa de
presupuesto para ese afio: “Entonces se consideraron los ingresos y los egresos en poco menos de
$68,000,000. La enorme diferencia de $12,000,000 que existe entre las cifras sobre las cuales se basé el
equilibrio de los presupuestos del presente afio, y las que hoy se establecen para la nivelacion de los del
afio entrante, procede, por una parte, de haberse incorporado al Erario de la Federacion la Hacienda de
todos los municipios del Distrito Federal y, por otra, al ensanche grande y firme que han seguido teniendo
especialmente en estos ultimos tiempos, los principales ramos de ingreso”; Exposicién de motivos de las

iniciativas de presupuestos, 1905-1906, recopilacién en RiGuzzi, Las exposiciones de motivos, p. 588.

561 LunLow WIECHERS, Leonor, “El largo siglo XIX. Dificultades y logros (1821-1920)”, en Secretaria de
Hacienda y Crédito Publico, 200 afios de la Hacienda Ptblica en México (1810-2010), Tomo 1, México,
SHCP, 2010, p.123.

562 PEREZ SILLER, Los ingresos federales, p. 90.

563 “The Outlook”, The Mexican Herald, 18 de septiembre de 1907, p.1.
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mineria, que comenzaron a afectar las tendencias del comercio. El secretario de
Hacienda mencionaba en la iniciativa de presupuesto para el ejercicio de 1906-1907 su
preocupacion por los efectos de la crisis en el contexto del nuevo sistema monetario

que se acaba de implantar:

No debe olvidarse que la base de la reforma es la contraccién monetaria, y que
en los ocho meses que lleva de implantada aquella, se ha estado disfrutando
de la existencia abundante de numerario que dejo el afio de 1904, durante el
cual la acufiacion fue grande, y la exportacién de pesos, pequeiia. Debido a la
cuantiosisima inversion de capitales extranjeros en el pais, se ha podido
sostener hasta ahora la fijeza del cambio exterior, no obstante, la excesiva
cantidad de numerario. Posible es entonces que, si se redujese fuertemente el
numero de pesos en circulacion, se limiten las operaciones, y se sienta alguna
paralizacidn en los negocios. Por este motivo se deben observar con cuidado
los acontecimientos susceptibles de proporcionar algunas indicaciones
respecto a la direccion y a la cuantia del movimiento de fondos, bien sea en el
comercio internacional o en el del interior de la Republica.>¢4

El secretario de Hacienda preveia correctamente que la crisis podria afectar a la
economia mexicana a través de un menor flujo de divisas, resultado de una disminucion
de las exportaciones y de la inversion extranjera, que provocaria una contraccion
monetaria. Asimismo, vislumbraba que esto provocaria una disminuciéon en los

ingresos publicos

Los ingresos federales y su importancia en la crisis
Las finanzas publicas del gobierno federal mejoraron desde finales del siglo XIX.
Durante la gestion de José Ives Limantour como secretario de Hacienda (1892-1910),
el gobierno se propuso alcanzar un equilibrio fiscal. Ello implicé que los ingresos
federales dictaran la dindmica del gasto publico del Estado mexicano y, por ende, de la
politica econdmica. Es decir, que con base en los ingresos se planeaba el gasto para asi

asegurar que no existiera el déficit publico.

564 Exposicion de motivos de las iniciativas de presupuestos, 1906-1907, recopilaciéon en RiGUZzI, Las
exposiciones de motivos, p. 681.
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Desde la ultima década del siglo XIX hasta 1906, los ingresos federales tuvieron
un crecimiento mayor a lo estimado por el gobierno. Sin embargo, como consecuencia
de la crisis, desde 1907 hasta 1910 los ingresos fiscales cayeron. A pesar de su
reduccion, los ingresos estimados continuaron siendo menores a los ingresos efectivos
hasta 1909, lo que refleja la actitud precautoria de la gestion de Limantour (véase
grafica 5.1). En contraste, en 1909 los ingresos esperados superaron a los efectivos por
primera vez desde 1894, lo que sugiere que el gobierno anticipaba una menor duracién
de las repercusiones de la crisis. La secretaria de Hacienda ajustd sus expectativas
rapidamente por lo que en 1910 de nuevo los ingresos efectivos superaron a los

estimados.56>

Grafica 5.1. Ingresos estimados y efectivos reales del gobierno federal mexicano
(millones de pesos a precios de 1900), 1894-1910.
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Fuente: Elaboracién propia con base en Exposicion de motivos de las iniciativas de presupuestos, 1869-
1930, recopilacion en RiGUZz1, Paolo, Las exposiciones de motivos de los presupuestos federales, 1869-
1930, México, El Colegio Mexiquense, 2016; SHCP, Memorias de la Secretaria de Hacienda y Crédito
Ptiblico, 1894-1910; y GOMEZ GALVARRIATO, Aurora, y MUSACCHIO, Aldo, “Un nuevo indice de precios para
México, 1886-1929”, en El Trimestre Econémico, Vol. LXVII, Num. 265, 2000, pp. 47-91, p. 76.

565 PEREZ SILLER, Los ingresos federales, p. 101; LOMELI VANEGAS, Liberalismo oligdrquico, p. 95.
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Si bien hasta 1899 las tasas de crecimiento de los ingresos gubernamentales
reales fluctuaron, de 1900 a 1906, éstas mostraron un crecimiento constante. Sin
embargo, esta tendencia se rompié a partir de 1907 cuando observamos un
decrecimiento real de los ingresos efectivos (véase grafica 5.2). Los ingresos efectivos
mostraron tasas de crecimiento negativas de 6.6, 11.9,0.8 y 10.3 para 1907, 1908, 1909
y 1910 respectivamente. Esto sefala el fuerte impacto negativo de la crisis de 1907

sobre las finanzas publicas.

Grafica 5.2. Tasas de crecimiento reales de los ingresos efectivos, 1894-1910
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Fuente: Elaboracién propia con base en Exposicion de motivos de las iniciativas de presupuestos, 1869-
1930, recopilacion en RiGUZz1, Paolo, Las exposiciones de motivos de los presupuestos federales, 1869-
1930, México, El Colegio Mexiquense, 2016; SHCP, Memorias de la Secretaria de Hacienda y Crédito
Ptiblico, 1894-1910; y GOMEZ GALVARRIATO, Aurora, y MUSACCHIO, Aldo, “Un nuevo indice de precios para
México, 1886-1929”, en El Trimestre Econémico, Vol. LXVII, Num. 265, 2000, pp. 47-91, p. 76.

Dicho esto, conviene precisar el analisis observando los principales rubros de
los ingresos estatales para identificar los canales de transmision de la crisis. La
composicion de los ingresos ficales del gobierno mexicano se caracterizé durante el
siglo XIX y principios del XX por una alta concentracién en los flujos provenientes del

cobro de los derechos del comercio exterior. Sin embargo, la importancia de los



182

aranceles se habia reducido gradualmente durante la ultima década del siglo XIX
gracias a la consolidacién de reformas iniciadas en 1867.°%¢ Entre los cambios
implementados en estas reformas destaca el establecimiento del impuesto Timbre y el
arreglo de la deuda externa, que ayudarian a disminuir la dependencia de los ingresos
federales en los aranceles y serian un pilar de la politica de gasto gestionada por
Limantour.>7 La fiscalidad y su estructura estuvo ligada a la consolidacién politica de
un régimen que Pérez Siller llama porfirismo, que se basé en un proyecto modernizador

de nacién que se sostuvo hasta la primera década del siglo XX.568

Grafica 5.3. Derechos de importacion como proporcion de los ingresos efectivos
(Porcentaje), 1894-1910
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Fuente: Elaboracién propia con base en Exposiciéon de motivos de las iniciativas de presupuestos, 1869-
1930, recopilacion en RiGUZz1, Paolo, Las exposiciones de motivos de los presupuestos federales, 1869-
1930, México, El Colegio Mexiquense, 2016; SHCP, Memorias de la Secretaria de Hacienda y Crédito
Ptblico, 1894-1910; y GOMEZ GALVARRIATO, Aurora, y MUSACCHIO, Aldo, “Un nuevo indice de precios para
México, 1886-1929”, en EI Trimestre Econémico, Vol. LXVII, Num. 265, 2000, pp. 47-91, p. 76.

Los dos componentes mas importantes de los ingresos fiscales para finales del

siglo XIX y principios del XX fueron los derechos por importaciones y, producto de la

566 PEREZ SILLER, Crisis fiscal. Reforma Hacendaria, p. 28; PEREZ SILLER, Javier, Los ingresos federales del
porfirismo, Puebla, ICSYH-BUAP, 2004, pp. 51-76.

567 UHTHOFF LOPEZ, Luz Maria, “Los impuestos al comercio exterior en México en la era de las
exportaciones, 1872-1930” en” en América Latina en la Historia Econémica, Num. 24, México, Instituto
Mora, 2005, pp. 7-36.

568 PEREZ SILLER, Javier, Instauracion de un régimen fiscal: base de la oligarquia porfirista, Puebla-México,
INEHRM-BUAP, 2020.
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reforma mencionada, el ingreso por concepto de El Timbre.>®® Los derechos de
importacion oscilaron entre un 34 y un 47 por ciento como proporcion de los ingresos,
mientras que el timbre significd entre un 26 y un 37 por ciento de los ingresos efectivos
en el periodo de 1894 a 1910.57© Ambos rubros de los ingresos dependian, por su
naturaleza, del comportamiento de la demanda agregada.

A pesar de que con la reforma de la segunda mitad del siglo XIX se intento
diversificar los ingresos del Estado, los impuestos de importacion siguieron siendo una
fuente importante en las finanzas del gobierno federal, como se ha visto en la grafica
5.3. Los impuestos a las importaciones o aranceles fueron sujetos a cuatro reformas
durante el gobierno de Diaz que buscaron ampliar la recaudacion y al mismo tiempo
ofrecer mayor proteccién a las manufacturas mexicanas.>’1

A su vez, el cambio en el sistema monetario a patrdn oro redujo la proteccién
que ofrecia la depreciacion de la plata por lo que la tltima de las reformas, acontecida
en 1905, tuvo como intenciéon compensar de cierta manera la proteccion perdida por
medio del tipo de cambio.>’2 Producto de ello, la politica arancelaria cambi6
drasticamente entre 1905 y 1910 mediante modificaciones en los niveles de las tarifas,
el aumento de productos a la lista arancelaria y nuevas clasificaciones. Se modificaron
alrededor de 65 clases de aranceles, la mayor parte de los cuales correspondi6 a
productos textiles y en menos medida de acero y al hierro.>73

Como se observa en la grafica 5.4, los derechos de importacion en términos
reales tuvieron una tendencia creciente en la ultima década del siglo XIX. Sin embargo,
fue en el siglo XX, de 1903 a 1907 que estos impuestos tuvieron un despegue aiin mayor,
con tasas de crecimiento anuales muy elevadas.>’#4 Si bien continiian aumentando de

1907 a 1909 su crecimiento fue cada vez menor hasta presentar una caida de 1909 a

569 MARQUEZ, “Impuestos sobre el comercio”, p. 133.

570 Exposicion de motivos de las iniciativas de presupuestos, 1894-1910, recopilacién en RiGuzzi, Paolo, Las
exposiciones de motivos de los presupuestos federales, 1869-1930, México, El Colegio Mexiquense, 2016;
SHCP, Memorias de la Secretaria de Hacienda y Crédito Publico, 1894-1910; y GOMEZ GALVARRIATO, Aurora,
y MusaccHIo, Aldo, “Un nuevo indice de precios para México, 1886-1929”, en El Trimestre Econémico, Vol.
LXVII, Nim. 265, 2000, pp. 47-91, p. 76.

571 MARQUEZ, “Impuestos sobre el comercio”, p. 140.

572 MARQUEZ, “Impuestos sobre el comercio”, p. 141.

573 MARQUEZ, “Impuestos sobre el comercio”, p. 142.

574 PEREZ SILLER, Los ingresos federales, p. 104.
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1910. La contracciéon monetaria, que sufri6é la economia mexicana debido a la crisis,
provoco una reduccidn en la demanda agregada, lo que se tradujo en una disminucién
en el crecimiento de las importaciones, dando como resultado primero un
estancamiento y después un decremento en los montos recaudatorios del Estado

mexicano.

Grafica 5.4. Derechos de importacion reales (millones de pesos a precios de
1900), 1894-1910
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Fuente: Elaboracién propia con base en Exposicion de motivos de las iniciativas de presupuestos, 1869-
1930, recopilacion en RiGUZz1, Paolo, Las exposiciones de motivos de los presupuestos federales, 1869-
1930, México, El Colegio Mexiquense, 2016; SHCP, Memorias de la Secretaria de Hacienda y Crédito
Ptiblico, 1894-1910; y GOMEZ GALVARRIATO, Aurora, y MUSACCHIO, Aldo, “Un nuevo indice de precios para
México, 1886-1929”, en EI Trimestre Econémico, Vol. LXVII, Num. 265, 2000, pp. 47-91, p. 76.

En el ramo de los impuestos internos, el Timbre, que fue un impuesto a ciertas

transacciones comerciales 57> fue el principal proveedor de recursos para el gobierno

575 Graciela Marquez menciona: “En su disefio original, el timbre otorgaba, mediante estampillas, validez
oficial a operaciones registradas en documentos y libros, ademas del pago de la contribucion federal. En
algin sentido, el nuevo impuesto solo representaba un sustituto al del papel sellado, pero el timbre tenia
un enorme potencial para aprovechar la expansién de las actividades mercantiles.”; véase MARQUEZ,
Graciela, ;Modernizacion fiscal? Impuestos sobre bebidas alcohdlicas, 1884-1930, ponencia presentada en
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federal desde su implementacion y con una creciente preponderancia en la ultima
década del siglo XIX y principios del XX.57¢ En la grafica 5.5 podemos observar los
ingresos reales por concepto del Timbre en millones de pesos. El impuesto del Timbre
tomo fuerza a partir de su implementacion en 1894 y crecié hasta 1899, se estancé de
1900 a 1903 y volvié a crecer de 1904 a 1906 cuando alcanz6 su punto mas alto para
volver a caer de 1907 a 1910. Si bien los ingresos por el Timbre no disminuyeron de
manera no tan pronunciada como los ingresos por derechos de importacién, también
sufrieron los efectos de la crisis, lo que refleja que el mercado interno también tuvo una

contraccién importante, principalmente por la contraccién monetaria.>””

Grafica 5.5. Ingresos reales por el Timbre (millones de pesos a precios de 1900),

1894-1910

30000000

25000000

20000000

15000000

10000000

5000000
0
< 1N O I © OO © = N ;NN F ;N VW I~ O O O
N O O O OO OO O O O O o ©O O o 9o O
0 O W W W W o & o o o o o o & o O
Ao B B I T e B o B e I = T B B e B o B o B T e R |

Fuente: Elaboracién propia con base en Exposicion de motivos de las iniciativas de presupuestos, 1869-
1930, recopilacion en RiGUZz1, Paolo, Las exposiciones de motivos de los presupuestos federales, 1869-
1930, México, El Colegio Mexiquense, 2016; SHCP, Memorias de la Secretaria de Hacienda y Crédito
Ptiblico, 1894-1910; y GOMEZ GALVARRIATO, Aurora, y MUSACCHIO, Aldo, “Un nuevo indice de precios para
México, 1886-1929”, en EI Trimestre Econémico, Vol. LXVII, Num. 265, 2000, pp. 47-91, p. 76.

el marco del Segundo Congreso de la Asociaciéon Mexicana de Historia Econdmica, Ciudad de México,
Octubre 27-29, 2004, p.5.

576 RHI SAUSI GARAVITO, “;Como aventurarse a perder”, p. 122.

577 PEREZ SILLER, Los ingresos federales, p. 140.
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Ambos impuestos reflejan una reduccion en el crecimiento de la recaudacién
como resultado de la contraccion en la demanda agregada que provocd la crisis de 1907.
En diciembre de 1907 la prensa reportd preocupacion por la situacion de las finanzas
publicas y la relacién entre los ingresos y egresos del gobierno federal.>’8 Por lo tanto,
es importante estudiar el comportamiento de los egresos federales para observar el

impacto que la disminucién en los ingresos fiscales tuvo sobre el gasto publico.

Los egresos de la federacion
Los egresos de la federacion, ya sea como gasto corriente o de inversidn, siguieron de
cerca el comportamiento de los ingresos federales puesto que desde que Limantour
inicié su gestion en el entonces Ministerio de Hacienda establecié la necesidad de
nivelar ambos rubros de las finanzas y erradicar los hasta entonces recurrentes déficits
publicos.>’® Ya que la ultima década del porfiriato se caracteriz6é por una constante
inflacion, los montos nominales de los presupuestos no reflejan su comportamiento en
términos reales. >80 Es por tanto necesario analizar las cifras en términos reales.

La grafica 5.6 muestra que los egresos efectivos reales del gobierno mexicano
disminuyeron a partir de 1907 y continuaron cayendo hasta 1910. Se puede observar
que al igual que como ocurrio con los ingresos, el gobierno esperaba que 1908 fuera un
mejor ano de lo que resulto, por lo que el gasto estimado superd al efectivo. A partir de
ese afio el gobierno ajusté sus expectativas como signo de la precauciéon en torno la
problematica econdémica que se estaba sufriendo. En la iniciativa presupuestaria de

1908-1909 Limantour, seialo:

En resumen, para establecer los Presupuestos de 1908-1909, se necesita
proceder con mayor cautela que de costumbre; pero sin desconfiar del
resultado hacendario del ejercicio, el cual, si se obra como queda dicho, se
saldara, muy probablemente, lo mismo que los anteriores, dejando sobrantes
y dando con ello una prueba de que el pais sigue, no obstante, la tormenta que

578 “$29,209,481 surplus for the last fiscal year”, The Mexican Herald, 15 de diciembre 1907, p.1: PEREZ
SILLER, Los ingresos federales, p. 101.

579 LIMANTOUR, José Y., Apuntes sobre mi vida ptiblica, México, Editorial Porrua, 1965, pp. 49-51; QUINTANAR
ZARATE, La transformacién del Estado liberal, p. 34.

580 GOMEZ GALVARRIATO, Aurora, y MUSACCHIO, Aldo, “Un nuevo indice de precios para México, 1886-1929”,
en El Trimestre Econémico, Vol. LXVII, Num. 265, 2000, pp. 47-91, p. 76.
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gira en derredor suyo, su marcha firme hacia un bienestar siempre
creciente.581

Grafica 5.6. Egresos estimados y efectivos reales del gobierno federal mexicano
(millones de pesos a precios de 1900), 1894-1910
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Fuente: Elaboracién propia con base en Exposicion de motivos de las iniciativas de presupuestos, 1869-
1930, recopilacion en RiGUZz1, Paolo, Las exposiciones de motivos de los presupuestos federales, 1869-
1930, México, El Colegio Mexiquense, 2016; SHCP, Memorias de la Secretaria de Hacienda y Crédito
Ptiblico, 1894-1910; y GOMEZ GALVARRIATO, Aurora, y MUSACCHIO, Aldo, “Un nuevo indice de precios para
México, 1886-1929”, en EI Trimestre Econémico, Vol. LXVII, Num. 265, 2000, pp. 47-91, p. 76.

Cuando observamos las tasas de crecimiento de los egresos efectivos reales,
expuestas en la grafica 5.7, podremos ver que, no solo existié un decremento drastico
en los gastos del gobierno, sino que hubo un decrecimiento a partir de 1907 justo
cuando la crisis ya se estaba manifestando en México. Las tasas de crecimiento pasaron
de 8.8 por ciento en 1903 a 9.5 por ciento en 1904 cuando alcanzaron su punto maximo
y siguieron mostrando signos positivos hasta 1906. Sin embargo, su crecimiento se vio
interrumpido en 1907 cuando mostré un decremento real de 2.2 por ciento, para seguir

profundizandose y tocar fondo en 1910 con una caida 9.8 por ciento.>82 Seguramente

581 SHCP, Memoria de la Secretaria de Hacienda y Crédito Ptblico, 1907-1908, p. 349.
582 CERDA, Luis, “;Causas econdmicas de la Revolucion Mexicana?”, en Revista Mexicana de Sociologia, vol.
53, num. 1, México, UNAM, 1991, pp. 307-347.



188

las repercusiones de la crisis de 1907 uno de los factores que provoco la contraccion de

los egresos federales en los ultimos afios del porfiriato.

Grafica 5.7. Tasa de crecimiento real de los egresos efectivos del gobierno
federal mexicano (a precios de 1900), 1894-1910
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Fuente: Elaboracién propia con base en Exposicion de motivos de las iniciativas de presupuestos, 1869-
1930, recopilacion en RiGUZz1, Paolo, Las exposiciones de motivos de los presupuestos federales, 1869-
1930, México, El Colegio Mexiquense, 2016; SHCP, Memorias de la Secretaria de Hacienda y Crédito
Ptblico, 1894-1910; y GOMEZ GALVARRIATO, Aurora, y MUSACCHIO, Aldo, “Un nuevo indice de precios para
México, 1886-1929”, en EI Trimestre Econémico, Vol. LXVII, Num. 265, 2000, pp. 47-91, p. 76.

Como ya habiamos apuntado, los ingresos fueron el faro guia de los egresos del
Estado mexicano a nivel federal, por lo mismo cuando analizamos el balance entre
ambos vamos a observar que las cifras siempre arrojan nimeros positivos (véase
grafica 5.8). Sin embargo, la brecha entre ingresos y egresos tuvo un crecimiento
importante a partir de 1901 mostrando su punto mas alto en 1906, justo antes de la
crisis. A partir de 1907 la brecha del superavit en las finanzas publicas del Estado
mexicano tuvo un decremento considerable hasta mostrar una leve recuperacion en
1909 pero sin poder llegar a los niveles anteriores. Esto habla de que la crisis si tuvo

impacto en las finanzas estatales, aunque fue gracias a la politica de tener a los ingresos
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efectivos como guia del gasto que en el balance el Estado nunca cayd en déficit como
también argumentd en su momento Carlos Diaz Dufoo, intelectual allegado al régimen

porfirista.s83

Grafica 5.8. Balance entre ingresos y egresos del gobierno federal (pesos), 1894-

1910
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Fuente: PEREZ SILLER, Javier, Los ingresos federales del porfirismo, Puebla, Instituto de Ciencias Sociales y
Humanidades-BUAP, 2004, p. 283.

Las medidas precautorias que llevd a cabo el gobierno permitieron cierta
estabilidad de las finanzas publicas a partir de 1907. Sin embargo, el comportamiento
del gasto publico no contribuyé a reducir el impacto de la crisis de 1907. El sistema
monetario de patron oro obligaba al gobierno a llevar a cabo reducciones al gasto
acorde con las del ingreso que producian una politica prociclica que profundizé la crisis

al reducir aiin mas la demanda agregada.>8+

583 Diaz DUF00, Carlos, Limantour, México, Imprenta Victoria, 1922, pp. 217-218.
584 LOMELI VANEGAS, Leonardo, Liberalismo oligdrquico y politica econémica: Positivismo y economia
politica del Porfiriato, México, Fondo de Cultura Econémica, 2018, p. 95.
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La deuda del Estado
Para analizar la situacion de las finanzas publicas es importante estudiar también el
comportamiento de la deuda gubernamental.>8> La deuda publica aumenté de forma
notable durante el régimen porfirista, particularmente aquella proveniente de
acreedores extranjeros.>8® Durante la primera década del siglo XX, esta deuda fue de la
mano de un interés de parte del gobierno federal en incursionar en el desarrollo de la
economia mexicana reforzando una suerte de papel intervencionista, expresado
principalmente en la politica ferrocarrilera.>8”

En esta década la deuda externa se increment6 mediante la contratacion de dos
empreéstitos en 1904 y 1908. El primero de estos fue de alrededor de 40 millones de
dolares colocados principalmente en Estados Unidos. Estos recursos se utilizaron para
amortizar los gastos invertidos en la industria ferrocarrilera, especialmente en la linea
de Tehuantepec y los puertos de Coatzacoalcos, Salina Cruz, Veracruz y Manzanillo; asi
como la amortizacion de los bonos de Ferrocarriles Mexicanos del Sur y letras del
Tesoro de 1903 y 1904.588

El segundo empréstito se realizé6 mediante la emisién y colocacién de bonos
amortizables al 4.5% a 35 afios por un monto de 50 millones de pesos en convenio con
la Casa Speyer y Co. de Nueva York. Esta se encargd de colocarlos en la bolsa
estadunidense por un monto de 25 millones de pesos al tipo de cambio de 2a 1 en bonos
de oro amortizables en 35 afios y con tasa de interés de 4.5 por ciento. A su vez, la casa
comercializadora ofrecié bonos por un monto de 4,111,166 libras esterlinas en los
mercados europeos en plazas como Frankfort, Berlin, Amsterdam y Londres. Todos los
bonos incondicionalmente estuvieron garantizados tanto en capital como intereses por

el gobierno mexicano y por ende pasaron a formar parte de la deuda publica.>8° Este

585 QUINTANAR ZARATE, La transformacion del Estado liberal, p. 34.

586 LupLow WIECHERS, “El largo siglo XIX”, p. 226; SHCP, El crédito ptiblico en la historia hacendaria de
Meéxico: sus protagonistas y su entorno, México, Secretaria de Hacienda y Crédito Publico, 2012, p. 47.

587 ZABLUDOVSKY, Jaime Enrique, “La deuda externa publica”, en LubLow, Leonor y MARICHAL, Carlos
(Coordinadores), Un siglo de deuda publica en México, México, Instituto de Investigaciones Dr. José Maria
Luis Mora, 1998, pp. 177-178.

588 SHCP, Memoria de Hacienda y Crédito Publico, 1904-1905; ZABLUDOVSKY, “La deuda externa publica”, p.
179; LubLow WIECHERS, “El largo siglo XIX”, p. 225.

589 ONATE, Abdiel, Banca y agricultura en México: La caja de préstamos para obras de irrigacion y fomento
de la agricultura, 1908-1926", México, Tesis de doctorado, Doctorado en Historia, El Colegio de México,
1984, pp. 45-46.
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préstamo se utilizo para fondear la Caja de Préstamos para Obras de Irrigacion y
Fomento de la Agricultura, creada en 1908.5% Dicha deuda puede considerarse
directamente como producto de la crisis debido a que la constitucion de la Caja de
Préstamos fue una medida explicita para el combate a los estragos que habia dejado la
crisis en la estructura crediticia y financiera nacional.

Durante los ultimos afos del régimen porfirista la deuda exterior superé con
creces la deuda interna debido a la incorporacién de México al sistema monetario del
patroén oro, provocando un gran crecimiento del capital externo en los afios de 1905 en
adelante. La crisis de 1907 no afecté el puntual pago de la deuda gubernamental debido
a la estricta norma de disciplina fiscal que se impuso con la llegada de Limantour al
Ministerio de Hacienda y con la explicita politica de planeacioén presupuestal con base
en ingresos.

En la grafica 5.9 se puede observar, que a pesar de que el papel de gobierno
federal utiliz6 préstamos externos para aumentar el gasto publico, estos no se vieron
reflejados de manera significativa en la deuda publica total pues ésta mostrd una leve
tendencia a la baja tanto en sus ramos internos y externos. Este comportamiento fue
resultado de que las finanzas publicas mostraron superavits, lo que permitio solventar
los pagos a la deuda sin recurrir a mayor endeudamiento. En este sentido, la politica
econOmica instaurada desde el gobierno federal no fue expansiva o contra-ciclica, al
contrario, busc6 mantener un equilibrio fiscal por medio de la equiparacion entre

ingresos y egresos a pesar de su constante contraccion.

590 LupLow, Leonor y MARICHAL, Carlos, “Cronologia de la deuda publica, 1821-1910”, en LubLow, Leonor
y MARICHAL, Carlos (Coordinadores), Un siglo de deuda ptblica en México, México, Instituto de
Investigaciones Dr. José Maria Luis Mora, 1998, p. 264; MARICHAL, Carlos, “La deuda externa y las politicas
de desarrollo econdémico durante el porfiriato: algunas hipétesis de trabajo”, en LubLow, Leonor y
MARICHAL, Carlos (Coordinadores), Un siglo de deuda piiblica en México, México, Instituto de
Investigaciones Dr. José Maria Luis Mora, 1998, p. 200.



192

Grafica 5.9. Deuda publica total, interior y exterior (millones de pesos), 1894-

1910.
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Fuente: Elaboracién propia con base en Exposicion de motivos de las iniciativas de presupuestos, 1869-
1930, recopilacion en RiGUZz1, Paolo, Las exposiciones de motivos de los presupuestos federales, 1869-
1930, México, El Colegio Mexiquense, 2016; SHCP, Memorias de la Secretaria de Hacienda y Crédito
Piiblico, 1894-1910.

La crisis de 1907 no tuvo solamente repercusiones sobre las finanzas publicas
federales, sino también sobre las estatales. En los siguientes apartados estudiaremos su
impacto en las finanzas estatales de las regiones mas afectadas por la crisis: la peninsula

de Yucatan y el estado de Sonora.

LA CRISIS EN YUCATAN Y SUS FINANZAS
La economia del estado de Yucatan aumentd su participacién dentro de la matriz
productiva nacional a partir de la segunda mitad del siglo XIX. Como se ha sefialado,
este proceso inicio a partir de 1880, cuando la produccion agricola yucateca se empezo
a especializar en el cultivo de henequén para exportarlo a Estados Unidos. Esto
repercutio en la entrada de capitales a la peninsula y, por ende, en las finanzas publicas
estatales regionales. Para 1890 el valor de la producciéon henequenera yucateca ya
representaba el 59 por ciento del valor total de la produccion agricola nacional lo que

la colocd como la region de mayor importancia en términos de recaudacién a nivel
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nacional de 1904 a1907.591 Esta caracteristica tan peculiar condiciond y determiné
muchas de las estructuras productivas de la peninsula hasta llegar a adjetivarla como
un enclave clasico.>2

Los ingresos del erario yucateco estuvieron concentrados principalmente en la
dinamica exportadora de la produccion henequenera y provocaron una disputa
constante entre los poderes ejecutivos y legislativos estatales en torno a las facultades
hacendarias de dichos organismos a nivel entidad federativa.>?3 Esta rencilla tuvo como
resultado una serie de propuestas de ley que buscaban limitar el poder del gobernador
del estado. A partir de 1880 inicié una reforma que culminé en la reestructuracion de
1902, que establecié una serie de facultades para que la entidad federativa pudiera
cobrar algunos impuestos. La reforma hizo mas eficiente la organizacion recaudatoria
y se distribuy6 entre los distintos territorios que conformaban el estado por medio de
agencias recaudadoras en cada una de las subregiones.>?* Esta reforma tuvo como
proceso paralelo la consolidacion de la economia henequenera en la peninsula, lo que
sugiere una suerte de correlacién entre el auge econdémico y la estructuracion
hacendaria liberal en el estado yucateco como lo afirma Zuleta.>%>

La restructuracién de la hacienda publica estatal se manifestd en un crecimiento
de los ingresos publicos yucatecos de aproximadamente un 454 por ciento en términos
nominales de 1898 a 1905. A su vez, el desarrollo de la hacienda yucateca tuvo su base
recaudatoria en la expansion de las unidades econdmicas peninsulares que sostuvieron
el auge productivo y exportador mencionado. Tan solo de 1903 a 1906 se registraron
un total de 32,077 nuevas fincas lo que muestra dicho apogeo. Por ende, la hacienda
publica recibié un incremento de las contribuciones que en parte se atribuy6 a un

aumento de la presion fiscal sobre los contribuyentes.>%¢

591 ZULETA, Maria Cecilia, “Hacienda publica y exportacion henequenera en Yucatan, 1880-1910”, en
Historia Mexicana, Nim 54, Vol. 1, El Colegio de México, 2004, pp. 179-247, p. 180.

592 Sobre las economias de enclave se ha desarrollado mucha historiografia para matizar y establecer la
naturaleza de dichas economias, ademas de evaluar el impacto real de economia que podrian
considerarse enclaves pero que en realidad no lo son. Véase ToPIK, Steven y WELLS, Allen (Comps), The
second conquest of Latin America. Coffee, Henequen, and Oil during the export boom, 1850-1930, Austin,
University of Texas Press, 1998.

593 ZULETA, “Hacienda publica y exportacion”, p. 186.

594 ZULETA, “Hacienda publica y exportacion”, p. 189.

595 ZULETA, “Hacienda publica y exportacion”, p. 200.

596 ZULETA, “Hacienda publica y exportacion”, pp. 201-202.
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A suvez, la estructura impositiva del estado de Yucatan también cambi6 durante
finales del siglo XIX y principios del XX como resultado del auge exportador, como lo
explica Zuleta. Hacia 1884 los ingresos estatales estaban distribuidos de la siguiente
manera: 31% derechos al consumo, 30% contribuciones provenientes del henequén,
19% impuesto a la propiedad, 8% patentes de licores, 5% destilacion de aguardiente y
6% patentes de giros industriales. Es decir, la produccién correspondiente al henequén
solo representaba menos de una tercera parte de los ingresos.>%7 En contraste en 1905
los impuestos al henequén ya representaban el 64% de los ingresos estatales yucatecos.
Los otros impuestos redujeron su importancia relativa, las contribuciones del consumo
representaban solo 3% y los impuestos a la propiedad 4% de la recaudacién.>?8

Durante la década de los ochenta del siglo XIX, los impuestos al henequén
representaban en promedio solo 26% de las rentas estatales con una carga impositiva
de tan solo 3 0 4% del valor de las exportaciones. En cambio, de 1902 a 1906 la carga
impositiva aumento6 a 10% en promedio del valor de la exportacion y participaba en un
55% en promedio de las rentas estatales, del cual alrededor del 25 al 30 por ciento se
transferia a la federacion.>? Este gran incremento se debié a que a partir de1882 se
establecié un impuesto directo a la exportacién de henequén que se consolidaria en
1902 con la modificacion del gravamen a la cantidad en lugar del precio de la fibra para
reducir el problema de las fluctuaciones del mercado.®% Gracias al nuevo impuesto, la
participacion de la industria henequenera en los ingresos estatales paso6 de representar
el 20% en 1883 a 25% en 1900. Sin embargo, a partir de 1902, con la modificacién en
la forma de cobrar, el gravamen tuvo un porcentaje del 43% ese mismo afio y para 1905
ya registraba un 62% de la recaudacion estatal.®°? El aumento en su participacion fue
todo menos coyuntural, pues se debi6 a politicas publicas que modificaron la forma de
recaudacion. Este impuesto represent6 un pilar en la modernizacion fiscal del estado

yucateco y de la peninsula en su conjunto ya que el establecimiento del impuesto a la

597 ZULETA, “Hacienda publica y exportacion”, p. 207.
598 ZULETA, “Hacienda publica y exportacion”, p. 208.
599 KUNTZ FICKER, Las exportaciones mexicanas, p. 267.
600 ZULETA, “Hacienda publica y exportacion”, p. 221.
601 ZULETA, “Hacienda publica y exportacion”, p. 227.
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exportacion del henequén aumenté la capacidad del Estado yucateco para ejercer su
gasto.

Asi como hubo cambios importantes en materia de los ingresos estatales
yucatecos, también los egresos fueron mostrando una metamorfosis en conjunto con la
transformacion de la hacienda yucateca y por ende de la economia peninsular. Durante
la segunda mitad del siglo XIX la peninsula se sumergié en una profunda guerra en
contra de los rebeldes del oriente peninsular, la llamada Guerra de las Castas, que
marco la distribucion del gasto estatal, el cual se iba en su mayoria para financiar la
campana militar del ejército federal en contra de la rebelidn, en detrimento del de
fomento cultural y material.®0? Esto tuvo lugar hasta 1903 cuando termin6 la campafia
y la estructura presupuestaria de gasto sufrié un cambio en consecuencia, el gasto en
fomento empez6 a incrementarse y con ello un proceso de modernizacion de las
estructuras economicas, sociales y urbanas yucatecas.

El gobierno yucateco impulso el cultivo del henequén por medio de inversion en
infraestructura productiva, lo que contribuy6 a su consolidacién. A partir de 1902 se
emprendieron obras como las de remodelacion y modernizacion de la ciudad de
Mérida, asi como del saneamiento del puerto de progreso. Esto por medio de
pavimentacidn, instalacion de drenaje y agua potable en la capital, asi como la creacion
de hospitales, escuelas y espacios especializados para la ciencia como el Observatorio
astrondémico.?%3 Junto con ello, el gobierno impulsé el ferrocarril y promovié la
migracion de trabajadores agricolas que se encargaran de trabajar la tierra en la
produccion henequenera. El ferrocarril fue clave para establecer la zona exportadora
entre Mérida y Progreso.604

Si bien el auge exportador no solo beneficié a Mérida y Progreso en materia de
recaudacion, si las consolidé como las dos principales localidades en materia de
recaudacion. Si observamos los ingresos aduanales que dejaba el puerto de Progreso

podemos ver en la grafica 5.10 que a partir de 1893 estos incrementan de manera

602 GONZALEZ NAVARRO, Moisés, Raza y tierra: la guerra de castas y el henequén, México, El Colegio de
México, 1970.

603 WELLS, Allen y JosepH, Gilbert, Summer of Discontent, Seasons of Upbeaval: Elite Politics and Rural
Insurgence in Yucatan, 1876-1915, Stanford, Stanford University Press, 1996, pp. 131-140.

604 ZULETA, “Hacienda publica y exportacion”, p. 216.
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importante. Antes de esa fecha no figuraban como las principales fuentes de ingreso
federales, pero en 1904 ya se registraban 492 mil pesos colocandose en el principal

puerto en materia recaudatoria para el rubro de las exportaciones.

Grafica 5.10. Monto de impuestos por exportacion en la Aduana de Progreso
(miles de pesos), 1893-1904.
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Fuente: PEREZ SILLER, Javier, Los ingresos federales del porfirismo, Puebla, Instituto de Ciencias Sociales y
Humanidades-BUAP, 2004, p. 292.

Como hemos visto, la hacienda publica yucateca se transformé durante las
ultimas décadas del siglo XIX y sigui6 haciéndolo durante el primer lustro del XX. Los
ingresos y gastos publicos tuvieron una tendencia importante al alza que se manifesto
en su consolidacién hacia 1905. La creciente entrada de dinero a la hacienda publica
permitid el establecimiento de reglas cada vez mas claras y una estructura impositiva
que procuro sacar el mayor provecho de los cambios econémicos que tenian lugar en la
peninsula y que provocaron dicho apogeo. Es asi como las arcas del Estado yucateco

llegaron a la antesala de una crisis que sacudi6 a la peninsula.

La crisis y su impacto en las finanzas yucatecas
La crisis impacté de manera severa al estado de Yucatan y con ello a la poblacién en

general y al Estado y su funcionamiento. Sin embargo, dichas consecuencias no se
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dejaron sentir de inmediato y tardé algo de tiempo que el Estado yucateco empezara a
reconocer la importancia de la crisis. A tal grado fue el retraso que, para enero de 1908

en el Diario Oficial del gobierno del Estado de Yucatan, el gobernador mencionaba:

Puede decirse satisfactorio el estado de la Hacienda Publica, 4 pesar de los
serios inconvenientes que 4 su marcha normal pudo oponer la situacion
econdmica de estos dias... Esto es, sin duda alguna, consecuencia inmediata
de laregularidad con que funcionan las oficinas de Hacienda, de la percepcion
ordenada de los impuestos y de la pureza en el manejo de este ramo, que,
como habéis dicho, es base fundamental de los demas servicios publicos.605

Como es natural en la determinacién de los presupuestos de ingresos y egresos
de los estados federativos, las repercusiones de la crisis no se podian haber dado de
manera inmediata, por lo que el ambiente de optimismo en materia de las finanzas
publicas yucatecas permaneci6 aun cuando la crisis ya se habia manifestado. Sin
embargo, para la mitad de 1908 la presion sobre la hacienda publica de Yucatan
comenzd a percibirse mediante diversas peticiones de comerciantes para bajar los
impuestos como medio para contrarrestar la crisis, a las que se opuso el gobierno. La

respuesta de la camara legislativa yucateca fue expresada asi:

La Comision de Hacienda llamada a informar acerca del particular manifiesta
que poco ha, con ocasion de analoga solicitud de los comerciantes de la ciudad
de Motul expreso los motivos en que se fundé para considerar improcedente
toda reforma a la Ley General de Hacienda en el sentido de la disminucién de
impuestos por razon de la crisis actual.6%

La negativa por parte del poder legislativo yucateco a disminuir el impuesto
municipal a los comerciantes puede explicarse por dos posibles razones. Un
desconocimiento del impacto de la crisis o bien a que como la crisis ya habia impactado
de manera importante a las finanzas publicas el gobierno no queria ceder para mermar

de peor manera los presupuestos estatales y municipales con la disminucién de

605 “Poder legislativo”, Diario Oficial del gobierno del estado de Yucatdn (Reptiblica Mexicana), 15 de enero
de 1908, p. 3.

606 “Poder legislativo”, Diario Oficial del gobierno del estado de Yucatdn (Reptiblica Mexicana), 2 de
septiembre de 1908, p. 5.
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impuestos en su jurisdiccion. La segunda razén pareciera ser la mas certera ya que
como podemos observar en la grafica 5.11, los ingresos efectivos del estado yucateco se
vieron severamente mermados a partir de 1906 con una segunda caida a partir de 1907
debido a la fuerte dependencia que tenian con los impuestos a la produccion de
henequén. La disminucion de los ingresos de la entidad federativa inici6 desde 1905

con la caida del precio de la fibra henequenera.

Grafica 5.11. Ingresos efectivos del estado de Yucatan (millones de pesos), 1905-
1909.
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Fuente: SHCP, La Hacienda Ptiblica de los Estados, México, Tipografia de la Oficina Impresora de
Estampillas, 1911, p. 437.

Esta vinculacién puede observarse de manera mas clara en la grafica 5.12 que
muestra la participacion que tenian los ingresos por impuestos al henequén en el estado
de Yucatan. Primero se nota que hubo una tendencia al alza bastante marcada en donde
este rubro pasé de representar un 43% de los ingresos en 1902 a manifestar su nivel
mas alto en un 78% 1906, justo antes de que la crisis se desarrollara dentro de territorio
mexicano. Es a partir de ahi que la tendencia depresiva se manifest6 y paso a registrar

un 42% en 1907, un 50% en 1908 y un 48% en 1909.
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Grafica 5.12. Participacion de los impuestos al henequén en el total de los
ingresos estatales de Yucatan (porcentaje), 1902-1909.
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Fuente: ZULETA, “Hacienda publica y exportacion”, p. 227.

Tomando en cuenta el balance general se puede afirmar que la crisis de 1907 no
solo afect6 a nivel federal los ingresos y, por ende, el actuar del gobierno en materia de
gasto; sino que también a nivel de entidad federativa esta tuvo repercusiones parecidas,
principalmente en los estados mas afectados como fue el caso de Yucatan. Lo anterior
pone de manifiesto el caracter regional de la manifestacion de la crisis que nos permite
afirmar el impacto diferenciado al interior del territorio nacional dependiendo el grado
de especializacion y de las caracteristicas productivas de cada region. Lo mismo pasé
con la regiéon de Sonora y la mineria de cobre que también se vio severamente afectada

durante la crisis, aspecto a desarrollar en el siguiente apartado.

SONORA Y EL IMPACTO DE LA CRISIS EN LAS FINANZAS PUBLICAS
Como hemos estado viendo, el cobre fue también protagonista en la manera en que se
dio el contagio de la crisis de 1907 hacia la economia mexicana. Es por ello, que ahora
nos toca analizar qué fue lo que pasé con las finanzas publicas del estado sonorense a

raiz de la crisis, y con ello determinar el impacto particular que estas recibieron por el
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episodio que involucro6 a la produccidn minera de cobre, principalmente en el norte del
estado, en laregion de Cananea. Para esto, haremos primero un recuento de la situacion
financiera de los ingresos y egresos del estado de Sonora antes de la crisis y establecer
las tendencias particulares que mostraba el erario a nivel estatal. Después analizaremos
el efecto de la crisis en este rubro y, por ende, sus consecuencias en el actuar del

gobierno estatal sonorense.

Las arcas sonorenses y su sostén en la mineria de cobre
El devenir de las finanzas publicas sonorenses estuvo vinculado a las tendencias
econdmicas del estado. Sonora fue modificando su matriz productiva y con ello
conformando un espacio con una nueva division del trabajo al interior de su territorio
durante toda la mitad del siglo XIX. En el norte del estado se instalaron una serie de
proyectos que tuvieron como objetivo explotar los recursos mineros del cobre. Con la
llegada de las compaifiias de Cananea Consolidated Copper Company y la Moctezuma
Copper Company inicid la explotaciéon minera del cobre a gran escala en Cananea y
Nacozari respectivamente. Mientras tanto, en el sur predomind una economia mas
orientada a la agricultura con grandes proyectos en el valle del Yaqui vinculados con el
puerto de Guaymas.®97

Esto provoc6 cambios en la poblacién y con ello una preocupaciéon importante
por parte del gobierno estatal de Sonora de hacer mas eficiente su Hacienda Publica.
Desde la década de los sesenta del siglo XIX se habia llevado a cabo una reforma que
buscaba dar orden y eficiencia al sistema tributario, el cual habia mostrado una
recaudacion muy baja.%8 La reforma eliminé las receptorias y establecié las rentas
municipales mediante un proceso de centralizaciéon que le daba mayor control a la

administracion central de Sonora sobre los recursos recaudados.®%? Este proceso de

607 GRACIDA RoMo, Juan José, “El Banco de Sonora y los grupos de poder econémico regional, durante el
porfiriato (1897-1910)”, en Almaraz, Araceli y Gdmez, Moisés (coord), Relaciones productivas y finanzas
en la regién centro norte de México, siglos XIX-XX, Tijuana, UABC-COLEF, 2009, pp. 379-380.

608 PINA AGUIRRE, Delia Maria, EI comercio entre Sonora y Arizona a través de las aduanas, 1893-1910,
México, Tesis de doctorado, El Colegio de Sonora, 2020, p. 32.

609 DONJUAN ESPINOzA, Esperanza y TREJO CONTRERAS, Zulema, “Overview of th Ups and Downs of the
Administrative Structure of the Treasury Department in Sonora, 1830-1876", en Secuencia, Vol. 73, ene-
abril, Instituto José Luis Mora, 2009, pp. 35-59, p. 54.
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municipalizacion fue producto no solo de la necesidad de un orden en materia de
tributacion, sino que se debi6 a una serie de factores politicos, econémicos y culturales.
Sin embargo, es claro la creacion de los municipios sonorenses tuvieron una estrecha
relacidon con el comportamiento de las finanzas publicas de Sonora a finales del siglo
XIXy principios del XX.610

En materia de los ingresos estatales las arcas sonorenses mostraron una
tendencia ascendente importante, que pasé de 664,831 pesos en 1902 a 885,565 pesos
en 1907. También, en cuanto los ingresos municipales podemos observar un
crecimiento importante de 568,141 pesos en 1902 a 1,424,850 en 1910.611 E]l que los
ingresos municipales hayan crecido incluso durante la crisis no significa que las
finanzas estatales no hayan sido mermadas, ya que los impuestos que cobraban los
municipios no incluian los derivados de la producciéon minera y tenian rubros
productivos distintos como su fuente principal de tributacion.

Los impuestos mineros pertenecieron principalmente a la jurisdiccion federal
desde las ultimas décadas del siglo XIX cuando la reforma impulsada por Matias
Romero hizo una reestructuracion completa de las potestades de la Secretaria de
Hacienda.?'? En Sonora, la recaudacion de estos impuestos se concentr6 en la zona
fronteriza desde que se establecieron las primeras aduanas en los municipios de Altar
y Magdalena. Estas contribuyeron de forma importante en la tarea de incrementar los
ingresos federales que se habia trazado la reforma, asi como ayudar a eliminar el
constante contrabando predominante en la region.®13 Sin embargo, a partir de 1890 se
fue delegando la tarea de gravar a la mineria a los estados federativos, acordando que
la federacion recibiria, por lo menos hasta 1903, alrededor de un 25% de lo

recaudado.614

610 RAMIREZ RODRIGUEZ, Roberto, “El proceso histérico de la municipalizacién en el Estado de Sonora,
lecciones y perspectivas futuras”, en MARTINEZ PELLEGRIN], S.E.; VENEGAS HERRERA, M.A.C.; AMPARO TELLO,
D.; y KEN RODRiGUEZ, C.A. [Coords.], El orden mundial reconfigurando las teorias, las politicas ptblicas
regionales y sus resultados migratorios, México, UNAM-AMECIDER, 2022, pp. 229-244, p. 232.

611 RAMIREZ RODRIGUEZ, “El proceso histdrico de la municipalizacién”, p. 232.

612 PEREZ SILLER, Javier, Instauracion de un régimen fiscal: base de la oligarquia porfirista, Puebla-México,
INEHRM-BUAP, 2020, p. 70-77.

613 PINA AGUIRRE, El comercio entre Sonora y Arizona, p. 60-61.

614 KUNTZ FICKER, Las exportaciones mexicanas, p. 196.
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El aspecto que determind las tendencias de los impuestos en el norte de Sonora
fue el caracter simbidtico que propicié la mineria de cobre y su comercio con los
Estados Unidos a través de Arizona.6!> Esto se dio particularmente en la frontera entre
el Distrito de Arizpe, del lado mexicano, y el condado Cochise, del lado estadunidense,
donde se asentaron principalmente las mineras cupriferas, atrayendo mucha poblacion
y con ello la construccion de vias férreas que conectaron a ambos paises y su
comercio.t16 Este proceso llevo después a que Nogales se consolidara como punto de
comercio con los Estados Unidos mediante la creacion de casas comerciales.

A pesar del establecimiento de un complejo sistema de aduanas para el control
impositivo por parte de la federacion, continuaron graves problemas de contrabando y
de evasion de impuestos hasta principios del siglo XX. A través del incremento
constante de procesos de vigilancia en las tres aduanas pertenecientes al estado: las de
Agua Prieta, la de Nogales y la de La Morita, se logré controlar en cierta medida dicho
proceso ilegal. El mayor control se alcanzé no solo vigilando el trafico de mercancias,
sino también controlando el proceso de intercambios via postal, el funcionamiento de
almacenes de deposito y el cruce de personas a través de la frontera, para reducir el
paso de mercancias y dinero de manera ilicita.61”

Los esfuerzos emprendidos por parte del gobierno federal con la finalidad de
controlar y mejorar los ingresos a través de la frontera de Sonora con Arizona no dieron
el resultado esperado sino hasta entrado el siglo XX.618 A pesar de ello, la recaudacion
mostro signos positivos gracias al auge minero que vivia el estado de la frontera norte
del pais. De esta manera lleg6 Sonora a la antesala de la crisis, la cual tuvo su contacto
con el estado mediante las particularidades de la industria cuprifera establecida en el

norte sonorense.

615 PINA AGUIRRE, El comercio entre Sonora y Arizona, p. 62.
616 PINA AGUIRRE, El comercio entre Sonora y Arizona, p. 63.
617 PINA AGUIRRE, EIl comercio entre Sonora y Arizona, p. 84.
618 PINA AGUIRRE, El comercio entre Sonora y Arizona, p. 82.
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La crisis y sus consecuencias en las finanzas de Sonora
Los montos recaudatorios del estado de Sonora crecieron durante la segunda mitad del
siglo XIX no llegaron a ser de tal importancia para la federacion como lo fueron los de
Yucatan con el henequén, los cuales llegaron a significar, por medio de las
contribuciones, alrededor de un 40% del total de los derechos de exportacion
percibidos por la hacienda federal.61° Sin embargo, los impuestos mineros fueron una
herramienta de recaudacion importante a nivel local, ya que las entidades federativas
podian gravar la actividad, en este caso cuprifera, hasta en un 2% del valor y destinando
solo un 25% de eso hacia la hacienda federal.62° Por lo mismo, fue a nivel local donde
mostraron un grado significativo en el avance modernizador de la economia y
principalmente en la conexiéon de la region norte con el desarrollo de la hacienda
publica nacional. Sin embargo, los montos eran relativamente bajos con respecto a lo
que recaudaban regiones como la peninsula yucateca.

La grafica 5.13 muestra que a partir de 1905 empez6 una senda positiva en los
ingresos efectivos sonorenses llegando a su punto mas alto en 1907 registrando casi
900,000 pesos de recaudacion. Esta tendencia positiva se explica en su mayoria por dos
rubros dentro de los asientos contables de las arcas estatales: el impuesto sobre el
producto de minas, es decir, el producto generado por las minas antes de venta, y el
impuesto sobre ventas o exportaciones. En el caso del impuesto sobre el producto de
minas se recaudaron en 1905 139,719 pesos y para 1907 ya ingresaban 189,164.07
pesos, mientras que en el impuesto a las ventas para 1905 se registraron el ingreso de

268,433.50 pesos y para 1907 este monto creci6 a 356,053.54 pesos.6?1

619 KUNTZ FICKER, Las exportaciones mexicanas, p. 269.

620 KuNTZ FICKER, Las exportaciones mexicanas, p. 196.

621 SHCP, La Hacienda Puiblica de los Estados, México, Tipografia de la Oficina Impresora de Estampillas,
1911, p. 431.
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Grafica 5.13. Ingresos efectivos del estado de Sonora (miles de pesos), 1902-
1910.
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Fuente: SHCP, La Hacienda Ptiblica de los Estados, México, Tipografia de la Oficina Impresora de
Estampillas, 1911, p. 431; y RAMIREZ RODRIGUEZ, “El proceso histérico de la municipalizacién”, p. 232.

El efecto negativo de la crisis se observa en que para 1908 la senda positiva de
los ingresos del estado de Sonora se vio interrumpida recuperandose hasta ya entrado
el afio de 1909. Asi como la tendencia positiva se explica por los dos rubros impositivos
mencionado anteriormente, estos fueron también los que cayeron a raiz de la crisis. En
1908 el monto de recaudacion por impuesto al producto minero fue de 165,721.45
pesos, una baja considerable de alrededor de un 12.4% con respecto al afio anterior.
Esto representaba alrededor de un 20% del total de ingresos efectivos de estado para
ese mismo afio.?2 Por otro lado, el impuesto a las ventas lleg6 a solo 319,122 pesos en
1908, lo que represent6 una caida de alrededor de un 10.4% en relacién con el afio
previo.t23 Estos impuestos estaban ligados a los ejes econdmicos dinamitadores de la
modernizacion economica estatal que permitieron la ampliacién de la base fiscal
sonorense y, por ende, del gobierno federal mediante la estructura recaudatoria

aduanal en las zonas fronterizas.

622 SHCP, La Hacienda Publica de los Estados, México, Tipografia de la Oficina Impresora de Estampillas,
1911, p. 431.
623 SHCP, La Hacienda Publica de los Estados, México, Tipografia de la Oficina Impresora de Estampillas,
1911, p. 431.
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El impacto de la crisis en los ingresos del estado de Sonora tuvo lugar
principalmente via los impuestos relacionados con la mineria y el comercio exterior. Su
reduccion afectd el gasto del gobierno estatal. En la grafica 5.14 se muestra la
trayectoria que adoptaron los gastos de la entidad federativa desde 1902 hasta 1910y,
se puede ver, que si bien la tendencia a decrecer no era nueva para 1907, si hubo una
caida muy importante a partir de ese afio en comparacion con lo que registro el afio de
1906. Tal es asi que el decremento del afio 1905 a 1906 solo representé alrededor de
un 2.5 por ciento, mientras que el paso de 1906 a 1907 implicé una caida aproximada

de un 33.5 por ciento en los egresos del estado de Sonora.624

Grafica 5.14. Egresos estatales de Sonora (miles de pesos), 1902-1910.
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Fuente: RAMIREZ RODRIGUEZ, “El proceso historico de la municipalizacion”, p. 232.

La contraccidon econdmica que empez6 en 1907 terminé afectando de manera
retardada tanto a los ingresos del estado de Sonora, como a los egresos, y con ello la
accion del gobierno estatal a la hora de buscar solventar las adversidades de la crisis en
la industria del cobre. Ademas, el hecho de que los impuestos estuvieran concentrados
en la zona fronteriza implicé que la principal via de afectacidn se diera con el gobierno

federal

624 RAMIREZ RODRIGUEZ, “El proceso histdrico de la municipalizacién”, p. 232.
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En sentido estricto podemos decir que la crisis afecté de manera diferenciada a
laregion de Sonora en comparacion con la peninsula de Yucatan. Sin embargo, podemos
ver que sus consecuencias deben ser medidas en proporcién al tamafio de la hacienda
publica en el estado fronterizo norte. La recaudacion fiscal en las zonas de transito de
mercancias y de instalacion de la industria minera se dificulté en sobremanera por la
naturaleza social y natural de la frontera. La interacciéon de Sonora con el estado
fronterizo de Arizona también promovio6 el contrabando y las practicas ilegales en torno
al comercio y ala dinamica de intercambio entre paises. Es por ello, que, si bien si existio
un impacto de la crisis en las finanzas publicas del estado de Sonora, este tuvo sus

propias caracteristicas y fue de menor importancia de lo sucedido en Yucatan.

CONCLUSIONES
El impacto de la crisis en las finanzas federales se manifesto tanto en los ingresos como
en los egresos. La crisis afectd los ingresos federales principalmente mediante el rubro
de los ingresos y especificamente a través de los derechos de importacion. Esto fue
resultado de la contraccion de la demanda interna provocada por la falta de circulante
en la economia nacional. Debido a la naturaleza de la crisis es que se contagié mediante
el comercio exterior y es légico pensar en el impacto en el rubro de los impuestos
ligados a él y no tanto en los dedicados a la recaudacion del mercado interno. Ya que el
gobierno procur6 mantener un presupuesto equilibrado, la disminucidén en los ingresos
provoco una caida correspondiente en los egresos lo que gener6 un impacto adicional
negativo sobre la demanda agregada.

La crisis tuvo un efecto en las finanzas publicas federales mediante el mecanismo
de transmisién de comercio exterior y su vinculacién particular con la economia
estadunidense. Su manifestacion fue tardia por la misma naturaleza de la fiscalidad, la
cual muestra un desfase en comparacion con otros rubros de la economia ya que
necesita de la produccidn y circulacion de riqueza para después recaudar. Sin embargo,
el impacto de la crisis no implicé un descarrilamiento de la disciplina fiscal por parte
del gobierno federal, pues gracias a su politica de disciplina con base en los ingresos fue
que se logré mantener dicho equilibrio, sacrificando la utilizacién del gasto publico

como politica para contrarrestar la contracciéon econémica.
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La crisis afect6 de forma particular a las finanzas del estado de Yucatan debido a
su enorme dependencia con la exportacion de henequén. Existe una clara baja en los
ingresos estatales a raiz de los inicios de la crisis por la baja del precio del henequén.
Este aspecto nos revela que si bien hubo una modernizacion fiscal en el estado que
permitié levantar ciudades como Mérida, dicha fiscalidad estuvo altamente
concentrada e impulsada por el boom del henequén como palanca de desarrollo y
modernizacion de la peninsula. Dicha concentracion vulner6 la matriz recaudatoria y,
por ende, la dejé al descubierto ante la crisis de 1907.

La crisis afect6 de forma singular las finanzas del estado de Sonora debido a su
vinculaciéon con produccion cuprifera y la dinamica fronteriza norte del pais. A
diferencia de Yucatan, en Sonora el principal problema de la recaudacién fiscal no fue
producto de la crisis en su totalidad, sino la dificultad de establecer un sistema
recaudatorio en la frontera norte dadas las condiciones desérticas del estado.
Asimismo, la actividad econémica de Sonora no era tan dependiente de la produccién
de cobre como lo era la yucateca de la producciéon de henequén. Por tanto, si bien se
puede observar un descenso en los ingresos de Sonora vinculados al acontecer de la
crisis, este no fue tan pronunciado como en la peninsula al sur del territorio nacional.
Sin embargo, se observa una caida en los impuestos al comercio exterior los cuales eran
principalmente de jurisdiccion aduanal y, por tanto, en la rama de la mineria en
alrededor de un 25% pertenecientes a la federacion. Ademas, la caida en la actividad
econdmica mermd otros impuestos como los recaudados sobre las ventas. Como
consecuencia de la reduccién de los ingresos fiscales, el rubro de los egresos mostro

una afectacién como resultado de la crisis.
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CAPITULO 6: EL GOBIERNO, LA CRISIS DE 1907 Y LOS CAMBIOS EN LA POLITICA ECONOMICA

“Toda crisis se hurta a la planificacion, a la
conduccion racional sostenida por la fe en el
progreso”®?> Reinhart Koselleck

INTRODUCCION
La politica econémica del gobierno de Diaz, desde la llegada de José Y. Limantour al
cargo de secretario de Hacienda, se dirigio a corregir ciertos desequilibrios presentados
en las finanzas publicas del Estado, asi como sentar las bases de una hacienda publica
solida.®2¢ Esto marcé una senda de desarrollo para la economia mexicana que emulaba
la famosa frase positivista de la época “orden y progreso”. El periodo de finales del siglo
XIX y principios del XX manifesté un crecimiento econémico por encima de periodos
anteriores, incluso dentro de la misma gestion de Porfirio Diaz. Sin embargo, en 1907
la crisis afectd6 de manera importante las finanzas publicas del gobierno federal, a tal
grado que trastoco los planes de politica econdmica trazados hasta ese momento.

La historiografia sobre el periodo ha encontrado un cambio drastico en la
politica econdmica en los ultimos afios del gobierno de Diaz. A partir de la
incorporacion de México al patron oro en 1905, la politica econémica se caracterizé por
una mayor intervencion estatal en la economia a pesar de la reticencia de algunos
personajes pertenecientes al grupo llamado de los cientificos.6?” Esto impacta en la
forma en que la crisis de 1907 pudo haber tenido influencia, o no, en dicha politica.

Por lo tanto, el objetivo central del capitulo es indagar sobre el impacto que tuvo
la crisis de 1907 en la politica econémica del gobierno federal mexicano y qué tan

efectiva fue la politica gubernamental para mitigar la crisis. Este capitulo se ocupara

625 KOSELLECK, Reinhart, Critica y crisis: un estudio sobre la patogénesis del mundo burgués, Madrid,
Editorial Trotta-Universidad Auténoma de Madrid, 2007, p. 141.

626 LLOMELI VANEGAS, Leonardo, Liberalismo oligdrquico y politica econémica: Positivismo y economia
politica del Porfiriato, México, Fondo de Cultura Econémica, 2018, p. 228.

627 LOMELI VANEGAS, Liberalismo oligdrquico y politica econémica, p. 314.
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también de ponderar su efecto en el escenario politico-econdmico en visperas del
estallido revolucionario de 1910.

El primer apartado versara sobre la gestion de la crisis por parte del gobierno
federal y particularmente la Secretaria de Hacienda. El segundo estudia las medidas
desarrolladas a raiz de la crisis con la finalidad de impactar en el curso de la economia
mexicana en el sistema bancario y el sector agricola. Por ultimo, un tercer apartado
indaga sobre las consecuencias de la crisis en el proyecto del gobierno federal y que
pusieron en duda la politica econdémica en los ultimos afios del gobierno de Diaz y su

relacion con el descontento como antesala de la Revoluciéon Mexicana.

LA GESTION GUBERNAMENTAL DE LA CRISIS DE 1907 EN MEXICO
La politica econdmica durante los afios anteriores a la crisis estuvo caracterizada por
un aumento de la intervencidn estatal por parte del gobierno federal en la economia,
por ejemplo, el impulso de reformas que buscaban un mayor control de la economia
como fue la compra gubernamental de acciones ferrocarrileras desde 1903 y que
terminé en la reestructuracion de la industria en 1908.628 Sin embargo, a pesar de ello,
la gestion de la crisis, en especifico por parte de la Secretaria de Hacienda, estuvo
marcada por una subvaloracidn inicial de su impacto y una falta de accién con respecto
a la situacion econdmica.

Al inicio de 1907, ante las primeras advertencias de que una posible crisis
econdmica comenzaba a fraguarse, el gobierno declaraba que no existia preocupacion
y que la economia mexicana se encontraba en una tendencia préspera que no parecia
acabar pronto y descartaba la posibilidad una crisis profunda provocada por problemas
estructurales en la economia del pais.®?° Ya sea porque asi lo consideraba, o para no
afectar las expectativas de los inversionistas, el gobierno sefialaba que los problemas
que se comenzaban a percibir eran cuestiones menores e intrascendentes a nivel

nacional. Para el gobierno era primordial brindar confianza a los inversores extranjeros

628 BEATTY, Edward, “Riqueza, polémica y politica: pensamiento y politicas econémicas en México (1765-
1911)”, en ALTABLE, Francisco, COVARRUBIAS, José Enrique, WEINER, Richard y BEATTY, Edward, EI mito de
una riqueza proverbial. Ideas, utopias y proyectos econémicos en torno a México en los siglos XVIII y XIX,
México, UNAM, 2015, p. 286; LOMELI VANEGAS, Liberalismo oligdrquico y politica econémica, p. 314.

629 “Mr. Limantours report pleases british investors”, The Mexican Herald, 11 de marzo de 1907, p. 11.
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para sus inversiones en territorio nacional, tema que era de extrema relevancia para la
politica econdmica ya que esta se habia fincado en la inversion foranea como eje de
desarrollo desde las ultimas décadas del siglo XIX.630

Sin embargo, a medida que los problemas fueron aumentando a lo largo del afio,
cada vez fue mas dificil para el gobierno negarlos. En julio, fue muy discutido en la
prensa la escasez de numerario como posible fendmeno global y la necesidad de
intervencion por parte del gobierno para resolverlo.®31 No fue hasta ya entrado el
segundo semestre de 1907 que el gobierno empez6 a reconocer la presencia de
problematicas vinculadas a la crisis. Ya pasado el panico de octubre en Wall Street, en
una gira por el estado de Texas, en San Antonio, el secretario de Hacienda hablé de la
crisis. Aunque continilo minimizando su impacto en el pais, reconocid sus efectos sobre
la escasez de numerario en la economia nacional.32 El 14 de diciembre, al enviar el
presupuesto de 1908-1909 a discusion del Congreso de la Union, el secretario
expresaba que la vision optimista sobre el desarrollo econémico del pais que se habia

previsto en 1907 habia sido adecuada, que expresé de la siguiente forma:

No se creia a fines del afio pasado que durante el presente de 1907 variasen
de manera notable las condiciones generales de prosperidad que han
prevalecido desde tiempo atras, y esa prevision ha sido confirmada por los
hechos, al menos hasta pocos meses, pues las principales manifestaciones de
la vida material del pais y de su fuerza econémica no han demostrado otra
cosa sino un gran desenvolvimiento y un notorio bienestar. A juzgar también
por el resultado de afio econdmico de 1906-1907 que arrojan las cuentas que,
por separado, tengo la honra de enviar a la Camara, la propiedad raiz, las
transacciones y las industrias gravadas con algin impuesto han seguido
floreciendo en toda la Republica.®33

A pesar de la presencia de la crisis, las autoridades hacendarias procuraban
mantener el optimismo en la prosperidad de la que se gozaba hasta antes del segundo

semestre de 1907. Por ello, si bien Limantour destacaba el superavit que se habia

630 BEATTY, Edward, “Visiones del futuro: la reorientacion de la politica econémica en México, 1867-1893”,
en Signos Histéricos, nim 10, julio-diciembre, 2003, p. 50.

631 “La situacion financiera del pais y el Sr. Limantour”, El Tiempo, 5 de julio de 1907, p. 2.

632 “El Sr. Limantour en San Antonio Texas”, El Imparcial, 10 de diciembre de 1907, p. 2.

633 Exposicion de motivos de las iniciativas de presupuestos, 1906-1907, recopilaciéon en RiGUZzI, Las
exposiciones de motivos, p. 808.
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registrado en 1907, en el reporte anual de las finanzas publicas, reconocia que la crisis
dejaria sentir sus problemas a partir de 1908.%3% Fue hasta ese momento que el
gobierno federal reconocié de forma explicita la existencia de una crisis econdmica en
territorio mexicano por parte del gobierno federal. A partir de entonces la gestion
politica empezo6 por identificar el problema y compartir su opinién con empresarios
mexicanos en los distintos centros econémicos vinculados a la crisis.®3> En una carta a
Enrique Camacho, funcionario de la Agencia Financiera de México en Londres, el 31 de

diciembre de 1907.93¢ Limantour apuntaba:

Desde que, por la tirantez de los mercados monetarios europeos y americanos,
dejaron de hacerse inversiones de capitales en México en la escala que antes,
comenzaron a escasear, como era natural, los giros sobre el extranjero: y esto
con tanta mas razon cuanto que el movimiento de las importaciones ha seguido
en constante alza, sin duda por el gran desarrollo que de dia en dia ha venido
dandose a la explotacion de nuestras riquezas naturales y de todo género de
negocios [...] La terrible crisis americana del mes de octubre empeoré esta
situacion notablemente, porque no sélo paraliz6 la corriente de capitales, sino
que dio por resultado que de los Estados Unidos y de Europa cortara los
créditos al comercio y exigieran el pago de los saldos que les eran favorables
[...] Esta situacion me tiene, como Ud. comprendera, bastante preocupado, y
quizas si no se modifica pronto, me obligue a aplicar remedios de caracter
excepcional, para evitar que se exporte nuestro oro en grandes escalas y se
debilite nuestra condicién monetaria.®3”

La preocupacion sobre el impacto negativo que estaba generando la reduccion
en los flujos de capital hacia México sobre la oferta monetaria propicié que el secretario
de Hacienda empezara a tomar algunas medidas. En un telegrama a Edouard Noetzlin,
quien fuera fundador del BANAMEX y que se encontraba en Paris, Limantour informo

que se reuniria con expertos para tomar una decisién con respecto a la crisis econdmica

634 “29,209,481 surplus for last fiscal year”, The Mexican Herald, 15 de diciembre de 1907, p. 1.

635 ACEH-CARSO, CDLIV, 2a, 1907, 17, 29., fojas 1-2, “Carta dirigida a Don Alberto Hans”, 28 de diciembre
de 1907; También diversos amigos en Paris le hacian llegar cartas comentandole la situacion; ACEH-
CARs0, CDLIV,2a,1907, 16, 127., fojas 1-2, “Carta de Ernesto Pugibet a José Y. Limantour”, 23 de diciembre
de 1907.

636 PEREZ GARCIA, Pedro Pablo, “José Yves Limantour: el ministro, el hombre, el cientifico positivista”, tesis
de maestria, Estado de México, El Colegio Mexiquense, 2022, pp. 153-153.

637 ACEH-CARSO, CDLIV, 23,1907, 13, 18, fojas 10-11, “Carta dirigida a Enrique Camacho”, 31 de diciembre
de 1907.
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y asi poder afrontar la escasez de monetario y henequén que sufria la economia
mexicana.®3® Los principales ambitos de la mediacion fueron el bancario y el de la
produccion, este ultimo especialmente focalizado en la peninsula yucateca debido a
que, como hemos visto, fue la region mas afectada.

La gestion gubernamental de los impactos que generaba la crisis a la actividad
econdmica nacional fue cambiando entre 1907 y 1909. En una primera instancia, a
finales de 1907, Limantour anuncié que el ejercicio econémico de 1908-1909 era el que
sufriria las consecuencias por lo que se mantendria alto el tipo de interés sacrificando
la creacion de nuevos negocios y truncando el desarrollo de los ya establecidos. El
gobierno federal parece haber concebido entonces que mediante ajustes menores
pronto se recuperaria la senda de prosperidad.®3°

Durante todo el afio de 1908 la gestion de la crisis por parte del gobierno federal
se intensific6 para resolver los problemas que provocaba en diferentes partes del
territorio nacional. Llegaron al secretario de Hacienda una gran cantidad de peticiones
para que les diera solucién. Por ejemplo, los mineros en Tepic, en una carta, pedian de
favor que se les eximiera del Impuesto Minero Anual debido a la crisis que estaba
sufriendo el pais en general.®4 También, en el propio Yucatan un empresario local
ofrecia en venta su casa al gobierno federal con la intencion de cubrir sus deudas con el
Banco Peninsular, debido a que la crisis le habia dejado en una posicion muy
apremiante para responder a sus obligaciones monetarias. Un minero en Pachuca,
despedido de la mina San Rafael y Anexas, pedia empleo en donde el secretario
considerara pertinente debido a la necesidad que le significaba la crisis.®4! Limantour
mantuvo una constante correspondencia con el interventor del Banco de Guanajuato,

Enrique Baz, con quien compartié6 su preocupacion de que esa entidad pudiera

638 ACEH-CARSO, CDLIV, 23,1907, 18, 13, fojas 1-2, “Carta dirigida a Eduardo Noetzlin”, 31 de diciembre de
1907.

639 SECRETARIA DE HACIENDA Y CREDITO PUBLICO, Iniciativa de Presupuestos para el afio econémico de 1905 a
1906 precedida de una Exposicién de Motivos, México, Tipografia de la Oficina Impresora de Estampillas,
México, 1904.; Exposicion de motivos de las iniciativas de presupuestos, 1907-1910, recopilacién en
RiGuzzi, Las exposiciones de motivos, p. 825.

640 ACEH-CARSO, CDLIV, 2a, 1908, 25, 104, “Carta dirigida a José Y. Limantour”, 4 de junio de 1908.
641ACEH-CARSO, CDLIV, 2a, 1908, 4, 66, “Carta de Joaquin Casasus dirigida a José Y. Limantour”, 8 de junio
de 1908.; AcEH-CARSO, CDLIV, 2a, 1908, 27, 22, “Carta de Manuel Ayala dirigida a José Y. Limantour”, 15
de septiembre de 1908.
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responder a las obligaciones de circulante y depositos que presentaba debido a la crisis
y la contraccion monetaria.t42

La diversidad de problematicas desencadenadas por la crisis en la situacion
economica del pais fue modificando la posicién gubernamental respecto ala mismay la
intervencion de parte de Limantour se volvié central en su manejo a lo largo de todo
1908. También se manifestd en la planeacion del afio 1909.643 En la iniciativa de

presupuesto para 1909-1910 las autoridades hacendarias exponian que:

Fuera de la Republica la situacion de los negocios tenia ya entonces mal
aspecto. El dinero se mostraba esquivo, aun para las emisiones de valores de
primer orden. El malestar que se inici6 en los Estados Unidos se comunico
poco a poco a Europa, y a mediados del afio la paralizacion de los negocios en
los principales mercados extranjeros fue casi completa. La inversion de
capitales europeos en México se hizo mas dificil cada dia y el publico de
allende los mares se manifest6 desconfiado [...] Los efectos de esta tremenda
perturbacion econdémica y financiera no podran desvanecerse pronto, sobre
todo en el pais de su origen. Mucho tiempo tardara en renacer la confianza
aun en Europa; y no parece prudente esperar que vuelva a tomar su curso en
pocos meses la corriente de capitales que aquel continente arrojé sobre el
pais, especialmente en los ultimos afios, como abono fecundo y abundante
para la explotacion de nuestra riqueza. Mientras tanto, posible es que
atravesemos algunas dificultados por la escasez de giros; pero no hay motivo
para temer que esta Ultima sea de larga duracion.®4*

Acorde con este escenario que reflejaba el caracter traumatico de la crisis sobre
la trayectoria de la economia mexicana, el secretario de Hacienda explic6 la necesidad

de hacer mayores ajustes sobre el presupuesto del afio siguiente:

En resumen, para establecer los Presupuestos de 1909-1910, parece
prudente tomar como base los resultados del ejercicio fiscal que acaba de
terminar y rebajar las estimaciones de los principales ingresos en la
proporcién en que éstos han disminuido durante los primeros meses del

642 ACEH-CARSO, CDLIV, 2a, 1907, 7, 15, foja 10-11, “Carta de José Yves Limantour a Enrique Baz”, 17 de
diciembre de 1907. Esta preocupacion continu6 hasta entrado 1908; ACEH-CARSO, CDLIV, 2a, 1908, 6, 32,
foja 1-13, “Cartas entre José Yves Limantour a Enrique Baz”, 19 de enero de 1908.

643 Exposicion de motivos de las iniciativas de presupuestos, 1908-1910, recopilaciéon en RiGUZzI, Las
exposiciones de motivos, p. 897.

644 Exposicion de motivos de las iniciativas de presupuestos, 1908-1910, recopilaciéon en RiGUZzI, Las
exposiciones de motivos, p. 825.
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ejercicio fiscal corriente; haciendo después en los calculos las alteraciones
que reclamen las circunstancias especiales de cada ramo de ingreso y la
consideracidon general de que sirviendo de término de comparacion los
productos de iguales meses del afio que precede, es evidente que, a partir de
enero proximo, la disminucion no sera ya grande, si es que la hay, porque la
comparacion se hara con los meses correspondientes al periodo de crisis.”64>

Dicha politica refleja que la prioridad era mantener al pais dentro del patrén oro
y por tanto volver a alcanzar un presupuesto publico equilibrado, aunque ello
significara ejercer una presidon negativa adicional sobre la demanda agregada. Sin
embargo, el gobierno federal emprendié también algunas politicas que buscaron
mitigar los efectos depresivos en la economia, las cuales son objeto de nuestro siguiente

apartado.

MANOS A LA OBRA, POLITICA ECONOMICA PARA CONTRARRESTAR LA CRISIS
El gobierno federal emprendié6 medidas en el ambito de la produccion y el comercio
exterior, asi como en relacion con sistema financiero y bancario para contrarrestar los
efectos de la crisis. De esta forma llevo a cabo una reforma a la industria minera, la
derogacion de aranceles, una intervencion en el sector agricola a través de la Secretaria
de Fomento y una vinculacion con la formacion de la empresa Ferrocarriles Nacionales
de México. Asimismo, en el primer semestre de 1908, modificacd la ley de 1897 sobre
el sistema financiero y bancario y cre6 la Caja de Préstamos para Obras de Irrigacion y
Fomento de la Agricultura (en adelante CPOIFA) las cuales espondian a necesidades del

sistema financiero que habia hecho evidente la crisis.t%®

Medidas para Mitigar el Impacto de la Crisis en la Peninsula de Yucatdn.

El gobierno tomé algunas medidas relacionadas con el comercio exterior a través de

iniciativas y decretos para contrarrestar la crisis. La economia henequenera tenia hasta

645 Exposicion de motivos de las iniciativas de presupuestos, 1909-1910, recopilacién en RiGuzzi, Las
exposiciones de motivos, p. 897.

646 Aunque la crisis es una de las causas de la creacion de la CPOIFA, se reconoce que existen otras como
iniciativas de los bancos y el cambio en el patrén de sistema monetario, véase MENDEZ REYES, Jesus,
Revolucion heterodoxa: las politicas de crédito agricola en la reconstruccion del financiamiento y de la
banca en México, 1905-1936, Tesis de doctorado, México, El Colegio de México, 2009, p. 108.



215

1907 dos tipos de impuesto que hacian de esta actividad una que participaba de manera
importante en la hacienda publica, tanto federal como estatal. Uno era de caracter
federal, que gravaba la actividad exportadora en alrededor el 10 por ciento y uno estatal
que imponia gravamen a la produccién en alrededor de un 55 por ciento.®*’” Los
aranceles al comercio exterior fueron una de las politicas principales de recaudacién en
el régimen de Diaz, por lo que disminuirlos dependia del poder politico de los grupos
interesados, asi como de los nexos politicos de las élites regionales con el gobierno
federal.o48

Por ello, una primera accién para mitigar la crisis y sus consecuencias fue la
iniciativa de ley sobre la exencion de derechos de exportacion al henequén en rama,
como se le llamo6 a la medida, y fue producto explicito de la crisis en la que estaba
sumergida la economia yucateca.®4? Esta se presento6 el 23 de abril con un tnico articulo
que derogaba el impuesto a la exportacion que se habia promulgado en la ley del 22 de
mayo de 1907 con la finalidad de aumentar la recaudacién y aprovechar el auge

henequenero de la peninsula.®>% La Semana Mercantil explic6 asf la iniciativa:

La crisis por la que acaba de atravesar el Estado de Yucatadn y cuyas
consecuencias aun resiente, fue originada, en parte, por la diminucién que
sufrié en su precio el henequén en rama, principal elemento de riqueza de
aquella region de la Republica. El malestar que se produjo por esta causa,
afect6 con mas intensidad a los agricultores que sdlo cuentan con la venta de
sus cosechas para solventar sus compromisos y atender a sus necesidades, y
los colocd, como era natural, en una situaciéon extremadamente dificil y
angustioso, la cual no pudo menos que preocupar al Presidente de la
Republica y determinarle a someter a la Representacion Nacional, tan pronto
como fuera posible, la iniciativa de una ley que aboliera el derecho de
exportacion sobre el henequén en rama [...] Con esta medida se consiguio el
alivio que se deseaba; pues los agricultores aprovecharon desde luego, en sus

647 KUNTZ FICKER, Las exportaciones mexicanas, p. 267.

648 MARQUEZ, “Impuestos sobre el comercio exterior”, p. 142.

649 ACEH-CARSO, CDLIV, 2a, 1908, 22,116, “Carta de Waldo Rascén dirigida a José Y. Limantour”, 2 de enero
de 1908.

650 SHCP, Memoria de la Secretaria de Hacienda y Crédito Ptiblico, 1907-1908, Secretaria de Hacienda y
Crédito Publico, p. 12.; “Iniciativa de ley sobre exenciéon de derechos de exportacion al henequén en
rama”, La Semana Mercantil, 13 de abril de 1908, p. 202.
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ventas, de la diferencia producida por el valor de los derechos, y este
provecho lo obtuvieron los agricultores y no los compradores de fibra. 651

La importancia de la iniciativa radicaba, no solo en que aligeraba los costos de
produccion para los productores y las casas exportadoras de la peninsula, sino que
implicaba una medida que iba en contra de los ingresos fiscales federales ya que el
acuerdo fue que los impuestos pagados desde el 15 de febrero de 1908 se regresarian
a los productores de henequén de manera retroactiva.®>2 Si se toma en cuenta que la
politica de impuestos al comercio en la primera década del siglo XX habia sido la de
aprovechar los ciclos econdmicos y, que su comportamiento estuvo estrechamente
vinculado con los episodios criticos, justamente como el de 1907-08, es entendible la
medida de derogacion del impuesto a la exportacion como parte de un conjunto de
politicas contra-ciclicas particularmente en los impuestos a las exportaciones.6>3

Esta se fue pensando por medio de un proceso de negociaciones, tanto
econdmicas como politicas. A principios del mes de enero de 1908, una Comision que
fue encargada por la Camara Agricola de Yucatan de negociar el empréstito de 10
millones de pesos con el presidente Diaz y el Secretario de Hacienda, fue también
encomendada de negociar una iniciativa con el gobierno federal para reducir el
impuesto arancel a la exportacion de henequén en la region.t>* Desde enero de 1908 la
Comision demand6 una intervencion del secretario de Hacienda para revertir los
efectos negativos que la crisis habia tenido en la economia yucateca. Diversos actores e
instituciones como la Camara Agricola de Yucatan solicitaron a Limantour la derogacion
del impuesto de exportacién, el cual se habia establecido para lograr una mayor
recaudacion.

El 15 de enero, Enrique Camara y Aurelio Portuendo, representantes de
hacendados yucatecos inscritos en la Camara Agricola de Yucatan, mandaron una carta

a Limantour agradeciendo su apoyo en la derogacion del impuesto a la exportacion de

651 “Iniciativa de ley sobre exencion de derechos de exportacién al henequén en rama”, La Semana
Mercantil, 13 de abril de 1908, p. 202.

652 ACEH-CARSO, CDLIV, 2a, 1908, 1, 58, “Carta de Limantour a Olegario Molina”, 27 de enero de 1908.
653 UHTHOFF LOPEZ, “Los impuestos al comercio exterior”, pp. 9-11.
654 “No consiguieron el empréstito de 10 millones”, El Imparcial, 10 de enero de 1908, p.1



217

henequén. Asi como pidiendo su intervencion para dar instrucciones a la aduana de
Progreso para registrar y contabilizar los embarques de henequén, con el fin de
mantener registro del monto a pagar retroactivamente dado el acuerdo establecido
como condiciéon de la eliminacién del impuesto una vez que se derogara la ley de
derechos de exportacion de la fibra.655

Después de una negociacion con los hacendados y productores del henequén en
Yucatan, el 27 de enero el secretario de Hacienda mand6 un telegrama a Olegario
Molina para comunicarle la suspensidn del derecho y la compensacidon a los hacendados
mediante la devolucion del pago a partir del 15 de febrero de ese afio, como medida
para ayudar a los productores el gobierno no solo acepté suspender el pago del
impuesto, sino que también se acordé devolverles el dinero que habian pagado desde
la derogaciéon hasta ese momento.®>® Los hacendados aceptaron las condiciones y
mediante Enrique Camara hicieron una peticion expresa a conformar una fianza que
garantizara la devolucién del dinero que pagarian a partir de la fecha acordada.®>7 El
gobierno inicid acciones que se justificarian a posteriori mediante modificacion del
marco legal, lo que evidencia el sentido de urgencia que prevalecié durante esos meses.

Como en el caso de la ley de derogacion del impuesto a exportacion del
henequén, distintos actores buscaron en el gobierno federal un mediador para
solucionar sus problemas. El 5 de mayo de 1908, William Pitt denunciaba a diversas
casas exportadoras de aliarse con los intereses de los compradores estadunidenses
para empobrecer al estado de Yucatan y pedia que el secretario de Hacienda nombrara
un nuevo gobernador mas acorde a los intereses del Estado, ya que a su parecer los
vinculos del gobernador Olegario Molina, allegado politico de Porfirio Diaz y
empresario con inversiones tanto en bancos estatales como en los Ferrocarriles Unidos

de Yucatan, con las casas exportadoras propiciaban parte de los problemas que estaba

655 ACEH-CARSO, CDLIV, 2a, 1908, 19, 68, “Carta de Enrique Camara y Aurelio Portuendo dirigida a José Y.
Limantour”, 15 de enero de 1908. También se suman las peticones de Joaquin Casasus sobre la
suspension del mismo impuesto; ACEH-CARSO, CDLIV, 2a, 1908, 4, 39, “Carta de Joaquin Casasus dirigida a
José Y. Limantour”, 21 de enero de 1908.

656 ACEH-CARSO, CDLIV, 2a, 1908, 1, 58, “Carta de Limantour a Olegario Molina”, 27 de enero de 1908.

657 ACEH-CARSO, CDLIV, 2a, 1908, 19, 68, “Carta de Enrique Camara y Aurelio Portuendo dirigida a José Y.
Limantour”, 28 de enero de 1908.
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sufriendo la peninsula.t58 Se puede observar que las consecuencias de la crisis en la
peninsula traspasaron lo meramente econémico y repercutieron hasta en la politica, a
tal grado de que se solicitaba la intervencion politica de Limantour para garantizar los
intereses econdmicos.

Incluso algunos funcionarios vislumbraron politicas para diversificar el destino
del comercio del henequén. Waldo Rascén, diplomatico de la época y consul mexicano
en Estados Unidos, el 2 de enero de 1908, le presentd al secretario de Hacienda un
proyecto para exportar henequén a Japon y Chile teniendo como contraparte la
importacion de seda y otros productos demandados en México. Proponia la
conformacion de una casa comercial mexicano-chilena dirigida por el gobierno, asi
como la reduccidn de los impuestos y la gestion por parte de la Secretaria de Hacienda
en el control del proyecto.65® Aunque este tipo de iniciativas no se llevaron a cabo,
reflejan la preocupacion por la alta dependencia de la economia yucateca de Estados
Unidos y la consciencia de que habia que tomar medidas para diversificarla mediante
el aumento de socios comerciales.

En el ambito bancario, como ya se ha mencionado, Limantour mandd una
circular el 10 de febrero para invitar a las instituciones bancarias a reunirse y a
erradicar practicas que eran perjudiciales para el sistema financiero nacional.®¢? El 25
del mismo mes, Jaime Garza, quien fuera comisionado por Limantour para realizar
estudios monetarios preparativos de la reforma monetaria de 1905,°¢1 le escribié a
Limantour indicandole que habia estado haciendo un estudio detallado sobre la
situacion que le gustaria publicar y le ofrecia sus servicios con la finalidad de ser util en

la resolucion del problema.662

658 ACEH-CARSO, CDLIV, 2a, 1908, 25, 196, “Carta de William Pitt dirigida a José Y. Limantour”, 5 de mayo
de 1908.

659 ACEH-CARSO, CDLIV, 2a, 1908, 22,116, “Carta de Waldo Rascén dirigida a José Y. Limantour”, 2 de enero
de 1908.

660 SHCP, Memoria de la Secretaria de Hacienda y Crédito Publico, 1907-1908, p. 180. También reproducido
en “Algunas practicas bancarias en la Republica”, EI Economista Mexicano, 22 de febrero de 1908, p. 403.
661 ACEH-CARSO, CDLIV, 2a,1902, 2, 83, “Carta de José Y. Limantour dirigida a Ing. Santiago Méndez”, 26 de
diciembre de 1902.

662 ACEH-CARSO, CDLIV, 2a,1908, 23,107, “Carta de Jaime Garza dirigida a José Y. Limantour”, 25 de febrero
y 14 de marzo de 1908.
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La gestion en el ambito financiero no se remitié a corregir ciertas practicas, sino
también a impulsar proyectos como la creacidn de un banco agricola, que se mencioné
en el capitulo 4. La intervencion del secretario de Hacienda se llevo a cabo a partir de
un proceso de negociacion y discusion con los banqueros y otros actores involucrados
en el ambito bancario. El proyecto del banco agricola fue una propuesta que lleg6 a
Limantour través de Enrique Camara y Aurelio Portuendo, quienes ya habian
intervenido en la negociacion de la derogacion del impuesto a las exportaciones de
henequén, para la creacion de un banco para el impulso agricola de la region, entre
otros puntos.

La peticion se enunciaba de la siguiente manera:

Aunque no sabemos hasta qué punto serian compatibles nuestro propdsitos
con la estructura de las leyes 0 precedentes sobre la materia, nos permitimos
esbozarle, respetuosamente, las siguientes ideas... tercera, que esa prima 6
factor representativo del impuesto [gravamen al henequén], se aplique
integramente 4 la creaciéon de un Banco Agricola, cuyo capital vendria a
quedar constituido con el producto del impuesto que se devuelve, ya sea en la
forma prevista U otra mas adecuada, y mediante el canje que se haria de los
certificados correspondientes, en cantidades no menores de cien pesos, por
acciones del Banco. Es decir, que los productores de henequén vendrian a ser,
como consecuencia de ese ahorro gradual é insensible que harian en manos
del Gobierno Federal, los duefios de una institucion destinada 4 redimirlos de
la tutela a que, en su mayor parte, estan hoy sometidos. 663

Limantour reconoci6é la situacion critica de la peninsula reafirmando su
compromiso y deseo de apoyo a la Camara Agricola de Yucatan. Sin embargo, en su
respuesta el 6 de marzo de 1908, manifestaba, la imposibilidad de crear un Banco de
dicha naturaleza, debido a que no consideraba pertinente la intromision del gobierno
federal en cierto tipo de negocios como los bancarios.®®* Seguramente, detras de su
respuesta tenia en mente la propuesta que habia presentado en 1907 el BANAMEX

sobre la fusion de los bancos yucatecos que considerd mas viable. Esto refleja, que la

663 ACEH-CARSO, CDLIV, 2a,1908, 19, 68, foja 12-13, “Carta de Enrique Camaray Aurelio Portuendo dirigida
aJosé Y. Limantour”, 25 de febrero de 1908.

664 ACEH-CARSO, CDLIV, 2a,1908, 19, 68, foja 12-13, “Carta de José Y. Limantour dirigida a Enrique Camara
y Aurelio Portuendo”, 6 de marzo de 1908.
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politica econdmica durante los ultimos afios del régimen porfirista también se gesto
mediante la alianza con ciertos grupos de poder, lo que hacia que el secretario respetara
su jerarquia en ambitos como el bancario. 665

Como medio para solucionar la crisis se fusionaron el Banco Yucateco y el Banco
Mercantil de Yucatan, los cuales presentaron problemas desde la crisis originada en la
peninsula. Su situacion se agravé debido a que tenian sus préstamos puestos en los
terratenientes productores de henequén y con un plazo de largo aliento, impidiendo
que recuperaran flujo monetario para el cumplimiento de sus operaciones.66

Los accionistas del Banco Yucateco enfrentaron una serie de dificultades para
reunirse, de las que estaba enterado Limantour desde enero de ese mismo afio. En
febrero finalmente se reunieron los accionistas del Banco Yucateco y acordaron la
fusion con el Banco Mercantil de Yucatan lo que Olegario Molina le inform6 a
Limantour.%%’ De esta forma, el 28 de febrero de 1908 se constitiuyé el Banco
Peninsular Mexicano que comenzo6 a funcionar con un capital de 16,500,000 millones
de pesos formado entre ambos bancos y fueron expedidas 80,908 acciones.t¢8 Esta
operacion fue respaldada y supervisada principalmente por el BANAMEX, que habia
sido facultado desde la reforma de 1905 con una serie de potestades que lo haria fungir

como un banco prestamista de ultima instancia, por lo menos informalmente. 66°

La Reforma a la Ley de Instituciones de Crédito
Como hemos visto, la crisis generd serios problemas en el sistema bancario mexicano
que produjeron una constante preocupacion en el gobierno federal. En febrero de 1908
el gobierno considero la situacion a tal grado critica, que mand6 una circular urgente
que convocaba a los banqueros a una reunién con el objetivo de erradicar ciertas

practicas en la emision de billetes y préstamos que ponian peligro la convertibilidad a

665 QUINTANAR ZARATE, Iliana Marcela, “El Estado porfiriano y la centralizacién administrativa (1892-
1910)”, en ROMERO SOTELO, Maria Eugenia (Coordinadora), Una historia de la idea de nacionalismo en
Meéxico: Actores e instituciones, México, Facultad de Economia-UNAM, 2020, p. 62.

666 “Fusion de bancos”, El Diario, 10 de noviembre de 1907, p. 3.

667 “Cartas entre Limantour y Olegario Molina”,ACEH-CARSO, CDLIV, 28, 1908, 1, 54; “Cartas entre
Limantour y Olegario Molina”,ACEH-CARs0, CDLIV, 22,1908, 1, 62.

668 “Bancos”, El Economista Mexicano, 7 de marzo de 1908, p. 453.

669 SHCP, Memoria de la Secretaria de Hacienda y Crédito Publico, 1907-1908, p. 345; “La cuestion
henequenera en Yucatan”, La Semana Mercantil, 18 de noviembre de 1907, p. 636.
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numerario metalico.6’? De ahi surgié una de las politicas mas relevantes producto de
los efectos de la crisis de 1907 en México, que fue la modificacion a la ley de
instituciones de crédito de mayo de 1908.671 En la memoria de hacienda de ese afio se

enunciaron asi las causas de dicha reunion y la posterior modificacién a la ley:

En 10 de febrero de este afio, y con motivo de la crisis econémica que acababa
de desarrollarse, se dirigi6 esta Secretaria a los Bancos de concesion Federal,
llamando su atencién acerca de algunas practicas poco recomendables que se
habian abierto paso en nuestra economia bancaria, asi como acerca de la
necesidad de reformar algunos preceptos de la ley de Instituciones de Crédito,
en el sentido de dar mayor eficacia y garantia 4 los procedimientos de nuestro
Bancos. Concluia la circular invitando a los Bancos a4 una reunidn, que
efetivamente se celebré en esta Secretaria el 4 de abril de 1908, y resultado
de esa reunion y de los acuerdos tomados posteriormente por los banqueros,
fue la iniciativa a la Ley Bancaria que oportunamente tuve la hontra de
someter al Congreso, y que se tradujo en el decreto de 19 de junio de 1908,
por el cual se reforman diversos articulos de la ley de Instituciones de
Crédito.672

Enlareunidon del 4 de abril en la que se abrieron las discusiones en torno al tema
estuvieron presentes los banqueros mas importantes del pais, por parte de BANAMEX
acudieron como representantes Don Luis Elguera y a Don Hugo Scherer Jr., mientras
que el Banco de Londres y México mand¢ al Sr. Enrique Tron y el Banco Minero de
Chihuahua al Sr. Lic. Joaquin Casasus.6”3

De dicha junta surgié una propuesta de ley que tuvo como principal objetivo el
garantizar la liquidez de los bancos y del sistema financiero en general ante las
obligaciones emanadas de éL674 El secretario de Hacienda, José Yves Limantour,
presidio la reunién y expuso la propuesta de reforma de ley enfocada a restringir las

operaciones de préstamos a largo plazo y sin garantia por parte de los bancos de

670 SHCP, Memoria de la Secretaria de Hacienda y Crédito Publico, 1907-1908, p. 180. También reproducido
en “Algunas practicas bancarias en la Republica”, EI Economista Mexicano, 22 de febrero de 1908, p. 403.
671 BLANCO, Monica, “El debate entre Toribio Esquivel Obregén y Joaquin Casasus sobre la reforma
bancaria de 1908”, Memorias del congreso: La historia econémica hoy, entre la economia y la historia,
México, AMHE-UNAM, 2004, p. 2.

672 SHCP, Memoria de la Secretaria de Hacienda y Crédito Piiblico, 1907-1908, p. XVII.

673 AHBNM, Sesion del martes 17 de marzo de 1908; SHCP, Memoria de la Secretaria de Hacienda y Crédito
Ptblico, 1907-1908, p. 185.

674 ZABLUDOWSKI, Money, foreign indebtedness, p. 50.
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emision. Todas las reformas fueron aceptadas por unanimidad, excepto por las
modificaciones al articulo 29 en su fracciéon X y al articulo 114, el primero referente a la
prohibicion a los bancos de emision de ejecutar operaciones de seguros y el segundo
que aludia la obligacion de estos a remitir mensualmente noticias sobre la distribucion
del dinero efectivo, determinando sus operaciones entre las distintas oficinas y
sucursales de los bancos. Para revisar estos articulos reservados se conform6 una
comision.67>

La reforma a la ley de Instituciones de Crédito fue enviada a discusion en el
congreso a principios de mayo y el 19 de junio de 1908 entré en vigor el “Decreto que
reforma la Ley de Instituciones de Crédito”. Algunos de sus cambios mas relevantes
para disminuir las operaciones riesgosas fue la modificacion al articulo 29, en el cual se
dictaban las prohibiciones hacia los bancos de emisidn para realizar operaciones de
préstamo o descuento de crédito cuando el plazo de vencimiento fuese mayor a seis
meses, dar sus billetes en calidad de prenda o depodsito y contraer una obligacion a
través de ellos, asi como conceder prorrogas a favor de sus deudores en préstamos
hipotecarios vencidos, entre otras.®’¢ Asimismo , la reforma al articulo 111 limit6 los
préstamo internos de los bancos estableciendo que solo podrian realizarse si los
miembros del Consejo de Administraciéon ponian como garantia valores de primer
orden como bonos de gobierno, billetes de banco u letras de otras naciones
extranjeras.t’’ El objetivo se cumpli6 ya que se reflejé en una caida del 8.6 por ciento
del crédito concedido a nivel general durante 1909 con respecto a 1908.678

Un segundo objetivo de la reforma a la ley de Instituciones de Crédito fue la de
contrarrestar la disparidad entre bancos de emisidn, los cuales como ya se habia visto

dominaban el mercado, y el resto de los bancos. Al mismo tiempo busco impulsar la

675 SHCP, Memoria de la Secretaria de Hacienda y Crédito Ptblico, 1907-1908, p. 190.

676 SHCP, Memoria de la Secretaria de Hacienda y Crédito Piiblico, 1907-1908, pp. 191-196; reproducido
también en “Instituciones de Crédito”, EI Economista Mexicano, 27 de junio de 1908, pp. 253-256; y en
VILLEGAS MORENO, Gloria y PORRUA VENERO, Miguel Angel (Coordinadores), De la crisis del modelo borbénico
al establecimiento de la Reptiblica Federal, México, Enciclopedia Parlamentaria de México, del Instituto de
Investigaciones Legislativas de la Cdmara de Diputados, LVI Legislatura. México, Serie I1I, Vol. 1, Tomo I,
1997, pp. 134-139.

677 QUINTANAR ZARATE, lliana Marcela, La libertad reglamentada: control y supervision del sistema bancario
mexicano, 1897-1908, Ponencia, México, Jornadas de Historia Econémica, AMHE, 2013, p. 31.

678 ZABLUDOWSKI, Money, foreign indebtedness, p. 50.
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creacion de bancos de tipo refaccionario e hipotecarios con la finalidad de atender las
operaciones de crédito de largo plazo que, si bien habian crecido en la primera década
del siglo XX, se realizaban de manera evasiva y sin las precauciones necesarias para
poder responder ante un posible efecto dominé de call out de los depdsitos en los
bancos producto de una crisis financiera.6”?

Para atender estas preocupaciones, la reforma de ley modificé el articulo 88
donde se establecia que los bancos refaccionarios podian hacer préstamos en
numerario a un plazo no excedente de tres afios, y su objeto serian negociaciones
agricolas, mineras e industriales. Para hacerlos debian tener la precaucion de mantener
dentro de sus reservas por lo menos el 50 por ciento de los depdsitos a la vista o a plazo
y asegurando que el otro 50 por ciento estuviera en instrumentos realizables
inmediatamente para asi asegurar el monto de obligaciones en caso de requerirlo. A su
vez se modificé el articulo 38 donde se establecia que, si asi lo deseaban, los bancos de
emision podian convertirse en bancos refaccionarios renunciando a los privilegios
conferidos por la ley y adoptando los correspondientes a esta otra categoria
bancaria.t80

Estas reformas buscaban eliminar de raiz algunos problemas que afloraron
como consecuencia de la crisis ya que los bancos de emisién habian otorgado préstamos
de largo plazo por fuera de la ley mediante artilugios contables.®81 La reforma
reglamentaba los préstamos de largo plazo y otorgaba a la Secretaria de Hacienda un
mayor control de los volumenes de crédito y sus caracteristicas con la finalidad de
prevenir shocks negativos provocados por crisis externas.

Estas modificaciones en la forma de operar de los bancos de emision dentro del
territorio nacional trajeron consigo una serie de mutaciones en los tipos de operaciones
a los que se dedicaban algunos bancos, asi como una consecucion de fusiones que
buscaron fortalecer a las instituciones involucradas que sufrieron los embates del

episodio critico. Este impacto fue diferenciado debido a la heterogeneidad de la

679 QUINTANAR ZARATE, La libertad reglamentada, p. 31; LUDLOW, Los establecimientos de crédito en la
primera década, pp. 213-222.

680 SHCP, Memoria de la Secretaria de Hacienda y Crédito Ptiblico, 1907-1908, pp. 191-196.

681 ONATE, “La crisis de 1907-1908”, p. 197.
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estructura bancaria en esos tiempos, la cual concentraba sus operaciones en los bancos
de la capital, aunado al también alto grado de concentracion industrial de la economia
porfiriana.682

La reforma a la ley de Instituciones de Crédito de 1908 trajo consigo una
polémica que involucré a representantes de las altas esferas politicas de México. Si bien
los banqueros estuvieron de acuerdo con la reforma, sujetos de las elites regionales
porfirianas no se guardaron su derecho a opinar y lo hicieron a través de diarios de
circulacion nacional. La discusion mas importante fue la que se dio entre Toribio
Esquivel Obregén y Joaquin Casasus, confrontando la vision de un empresario regional
de Guanajuato y de un allegado cercano al proyecto econdmico porfirista y gran amigo
del secretario de Hacienda.

La polémica inici6 desde la publicacién de la circular enviada por el secretario
de Hacienda el 10 de febrero de 1908 para convocar a los banqueros a una reunion.
Después de publicada esta, el empresario guanajuatense Toribio Esquivel Obregon
escribié un articulo que la criticaba severamente que aparecio6 en El Tiempo el 13 de
marzo de ese mismo afio. Esquivel Obregon consideraba que la reforma no habia sido
redactada por verdaderos especialistas en la materia y que en ella prevalecian algunos
intereses particulares sobre los intereses publicos como se puede ver en la siguiente

frase:

Parece, pues, oportuno recordar algunos principios fundamentales de la
ciencia econdmica para que se tengan en cuenta al tratar cuestiones de tanta
trascendencia para la riqueza nacional, y sin que pueda considerarse como
atinado el hacer esta reminiscencia por tratarse de especialistas, de hombres
versados en las finanzas y con particularidad dedicados a tratar negocios de
crédito, de hombres a4 quienes pareceria presunciéon imperdonable querer
infundir nociones elementales en asunto que, debe suponerse, poseen muy a
fondo [...] Y es que el Gobierno, por mas que debiera representar intereses
generales, esta formado por hombres especialistas que ven demasiado
exclusivamente por las finanzas 6 por ciertas instituciones, y algunas veces
también suelen ver por intereses que los ofuscan.t83

682 ANAYA MERCHANT,“La crisis internacional y el sistema bancario, p. 163.
683 “La circular de la Secretaria de Hacienda 4 las Instituciones de Crédito (I)”, EI Tiempo, 13 de marzo de
1908, p.1.
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Esquivel Obregon lanzaba advertencias en torno al conflicto de intereses, a
favor de BANAMEX, que significaba la reunion y las posibles soluciones que emanarian
desde el gobierno federal y el grupo de banqueros convocados. El sentimiento era
justificado por las rencillas que habia estado mostrando durante los ultimos afios el
régimen con los grupos politicos que antes lo apoyaban, empresarios del interior de la
republica y que después serian parte del ala antirreleccionista.684

Durante marzo y abril Esquivel Obregon publico seis articulos mas en los que
critico que el gobierno aumentara su intervencidon en el sector bancario, pues de
acuerdo con su juicio ésta limitaba el crédito que era fundamental del impulso al
crecimiento econémico.®8>
Férreo defensor del libre mercado, Esquivel Obregén argumentaba que la contraccion
monetaria que se estaba sufriendo era producto de las restricciones que imponia la ley
de Instituciones de Crédito de 1897 y por ende una mayor la intervencion
gubernamental en el sistema bancario seria ain mas perjudicial.®8¢ Esquivel Obregon
expresaba que las politicas gubernamentales en lugar de resolver el problema que
enfrentaba el pais lo agudizarian como se puede ver en el siguiente parrafo del articulo

que publicé en El Tiempo:

Creemos que de entera buena fe quiso [Limantour] hacer mas rapida la
circulacion de los capitales de los Bancos, y, sin embargo, lo tinico que ha
logrado, en cerca de dos meses que tiene de expedida su convocatoria, es lo
contrario de lo que quiso, es decir, paralizar la circulacion. Esta paralisis
aguda llegara a ser cronica y por mucho tiempo incurable si logra el sefior
Ministro que los Bancos prescindan para siempre del crédito en descubierto,
del crédito que no es propiamente mercantil, y que necesita el refrendo.®8”

684 BLANCO, Mdnica, Historia de una utopia: Toribio Esquivel Obregén (1864-1946), México, El Colegio de
México, 2012, p. 108; LOMELI VANEGAS, Liberalismo oligdrquico y politica economica, p. 315.

685 ESQUIVEL OBREGON, Toribio, Toribio Esquivel Obregén: una visién sobre la economia de México de 1891 a
1945. Recopilacion hemerogrdfica, México, Universidad Iberoamericana. 1997, pp. 61-86.

686 “La circular de la Secretaria de Hacienda 4 las Instituciones de Crédito (III)”, EI Tiempo, 18 de marzo
de 1908, p.3.

687 “La circular de la Secretaria de Hacienda a las Instituciones de Crédito (VII)”, EI Tiempo, 3 de abril de
1908, p.1.
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La critica de Esquivel deja ver que las politicas que emprendié Limantour para
resolver la crisis enfrentaban la animadversion de los defensores de las politicas
econdmicas liberales que consideraban que la solucion era el libre mercado.688

El Lic. Joaquin Casasus, quien habia sido diplomatico y era en ese momento
senador, particip6 en el debate en defensa de la politica gubernamental. Su intervencion
tuvo lugar a instancias de una peticion que le hizo en julio Victoriano Aglieros, abogado
y fundador del diario El Tiempo, quien mediante una carta le solicit6 su intervencién
para esclarecer los puntos polémicos en torno a la politica bancaria y la

ferrocarrilera.®8? Casasus le respondi6 de manera inmediata apuntando lo siguiente:

lainvitacion de Ud. es de aquellas que jamas deben rehusarse, no sélo por venir
de Ud., y de quien como Ud. representa un gran papel en el periodismo, sino
porque la discusidn iniciada por el Sr. Lic. Esquivel Obregon es de aquellas en
las cuales todos tomamos interés, porque abraza asuntos de transcendencia
para nuestro pais, y en los cuales el pais vincula el desarrollo de nuestros mas
importantes elementos de riqueza[...] Contribuir & esclarecer la politica
hacendaria del Sr. Limantour, y dar acerca de ella todas las explicaciones que
sean necesarias para que la opinion publica no se extravie, mal dirigida en este
caso por el Sr. Lic. Esquivel Obregdn, juzgo que es una obra patriética, y yo
jamas, en ninguna circunstancia, podré dejar de cumplir con lo que todos
consideramos que es un deber.6%0

La discusion que empezoé Toribio Esquivel se elevd a un nivel de interés nacional
en el momento que el Lic. Casasus acept6 explicar las intenciones del gobierno federal.
Casasus explico a través de varios articulos en EI Tiempo la pertinencia de las reformas
emprendidas. En ellos sostuvo que ante los problemas que estaban aquejando a la

nacion:

Todas estas modificaciones a la legislacién bancaria han sido oportunas,
necesarias y utiles, y ellas estan llamadas, perfeccionando el mecanismo de

688 QUINTANAR ZARATE, Iliana Marcela, “La transformacion del Estado liberal durante la gestiéon hacendaria
de José Yves Limantour (1892-1911)”, Tesis de doctora en historia, Ciudad de México, El Colegio de
México, 2017, pp. 16-28.

689 CASASUS, Joaquin D., Las reformas a la ley de crédito: Articulos publicados en El Tiempo, diario de México.
Las instituciones de crédito de México en 1908, México, Oficina Impresora de Estampillas, 1908, p. 3; “Carta
abierta: al Sr. Lic. D. Joaquin D. Casasus”, EI Tiempo, 7 de julio de 1908, p. 1.

690 CASASUS, Las reformas a la ley de crédito, p. 8.
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nuestros bancos, a circunscribir la 6rbita de los de emision para alejarles
todos los obstaculos que pudieran amenazar su existencia, y a ampliar la de
los bancos refaccionarios para que lleguen a ser mas benéficos de lo que hasta
hoy lo han sido.691

Casasus dedic6 25 articulos a la explicacion en los cuales abordo los temas que
consider6 mas transcendentales. De acuerdo con Casasus, la reforma buscaba
garantizar la convertibilidad completa de los billetes emitidos en cualquier momento.
Citando a Le6én Walras decia “los billetes de Banco que son titulos representativos,
deben tener los mismos vencimientos que las obligaciones de cartera, que son titulos
representados”.®%2 Por tanto, defendia la necesidad de restringir los préstamos a largo
plazo que habian causado los problemas en la crisis. También explicaba el tema de las
reservas de los bancos haciendo una comparacion con que habia ocurrido con los
bancos de Inglaterra y desentrafiando la relacion entre la cartera, sus vencimientos, la
caja y las obligaciones del banco mediante los billetes emitidos. Concluia que la
experiencia mostraba que era necesaria la creaciéon de un fondo de garantia para
asegurar la existencia de reservas en caja suficientes para atender la problematica de
la conversidn entre las obligaciones y los vencimientos de la cartera. Este era un punto
que la reforma atacaba mediante la obligacion a mantener las reservas metalicas en un
nivel mayor al que presentaron los bancos de emisidon durante la crisis.®?3

Sin embargo, el tema de mayor importancia y el que generd la mayor polémica
fue el de intervencion estatal en la economia.®®* Casasus defendi6 la intervencion
estatal en el sector bancario apelando a la comparacién con varios sistemas
internacionales como el suizo y el estadunidense, los cuales tenian leyes de supervision
tanto para la creaciéon de nuevos bancos como para emisidon de billetes y acciones
nuevas, incluso en menor medida que el sistema mexicano. Casasus defendia el modelo

mexicano pues habia logrado establecer un sistema solido, explicaba:

691 CASASUS, Las reformas a la ley de crédito, p. 182.

692 “Las reformas a la Ley de Instituciones de Crédito 11", EI Tiempo, 16 de julio de 1908, p. 2.
693 “Las reformas a la Ley de Instituciones de Crédito VII”, EI Tiempo, 22 de julio de 1908, p. 2.
694 LOMELI VANEGAS, Liberalismo oligdrquico y politica econémica, pp. 324-326.



228

México puede hasta hoy enorgullecerse de que ninguno de los Bancos creados
bajo el amparo de la ley de 19 de Marzo de 1897 haya sido declarado en
quiebra por no haber reembolsado sus billetes; y si para eso ha contribuido
la intervencion que nuestro Gobierno se reservo en ellos, no podemos menos
que aplaudir semejante intervencion y felicitarnos de ella.6%>

La respuesta por parte de Esquivel Obregdn no se hizo esperar y a partir del 15
de agosto publico una serie de textos donde argumentaba en contra de la reformay de
la intervencion del gobierno en el sector, defendiendo el punto de que cualquier
intervencion estatal no permitia el correcto devenir de la economia.t%¢ Después de
hacer una argumentacion sobre el error del gobierno al pensar que la reduccion del
crédito terminaba por reducir el agio y que el crédito refaccionario se oponia de manera

tajante al hipotecario, exponia a manera de conclusion:

De esta oposicion entre ambos créditos [el crédito refaccionario y el crédito
real hipotecario], que no se formula, pero que instintivamente, podria decirse,
se siente, surge la necesidad de que uno de los dos prepondere, y es indudable
que las probabilidades estan a favor de aquel que se halla amparado por la
tradicion y la costumbre y que los bancos refaccionarios se encuentran en
peligro de quedar como mera curiosidad historica en los repliegues de
nuestra legislaciéon, demostrando con elocuencia los inconvenientes del
meétodo abstracto de legislar, sin tomarse el trabajo de salir 4 la calle y ver lo
que pasa en las transacciones de todos los dias y lo que reclaman las
necesidades de nuestro pueblo, del que tan distantes parecen encontrarse los
que quieren reglamentar su existencia.t®’

De acuerdo con Esquivel Obregé6n la intervencion estatal, mas que ayudar al
florecimiento de la economia mexicana, la obstaculizaba debido no solo al hecho de
injerir en ella, sino también por la torpeza y desvinculacién del gobierno federal con la
cotidianeidad de la sociedad mexicana. Desde los presupuestos liberales que habian
cimentado el Estado porfiriano en la segunda mitad del siglo XIX, emergia la critica que

ponia en duda su buen actuar en los asuntos econdmicos nacionales.

695 “Las reformas 4 la Ley de Instituciones de Crédito XV”, EI Tiempo, 31 de julio de 1908, p. 2.
696 “Las reformas 4 la Ley de Instituciones de Crédito”, EI Tiempo, 19 de agosto de 1908, p. 2.
697 “Las reformas a la Ley de Instituciones de Crédito”, EI Tiempo, 8 de octubre de 1908, p. 2.
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La posicion de Obregon puede entenderse como una manifestacion de las ideas
que se gestaron en el siglo XIX y sobre las cuales se erigieron las economias liberales de
los Estados-Nacién. Sin embargo, este debate también nos permite observar un
conjunto de ideas que permitieron, durante el siglo XX, afrontar diversas problematicas
como la Gran Depresion de 1929-33, de la cual, su estudio ha dejado claro que la salida
de la misma se debi6 principalmente a la aplicacion de politicas econdmicas contra-
ciclicas lideradas por la constante intervencién estatal y que dieron paso a la
instauracion de modelos econémicos donde el Estado fue protagonista en el impulso
del crecimiento econdmico en distintas latitudes de la economia mundial.®%8

Ademas de la fusion de los bancos yucatecos también tuvieron lugar procesos de
fusion bancaria en otras latitudes. Aspecto que la reforma promovia con la finalidad de
aumentar el capital social de los bancos de emisidon que operaran en el pais. Ejemplo de
ello fue que en el segundo semestre de 1908, El Banco de Oaxaca y al Banco de Chiapas
fueron incorporados por el Banco Oriental de México, el cual tuvo su matriz en la ciudad
de Puebla.t?? La fusidén se dio con respecto al convenio de la reforma de ley de 1908 y
con la intension de que el Banco Oriental aumentara su capital en ocho millones de
pesos para contrarrestar los embates de la restriccion monetaria que sufria el pais.”00

Estas dos fusiones correspondieron a los efectos de la crisis en el sistema
bancario mexicano, afectando a estos bancos en sus balances y capacidad de respuesta
ante la restriccion del crédito que aquejo al mercado monetario mexicano desde
mediados del afio de 1907. Estas fueron producto de un proceso largo de intervencion,
tanto del gobierno federal, como de los bancos principales, como el BANAMEX, con tal
de salvaguardar la estabilidad monetaria en el pais y contrarrestar el impacto critico
sufrido en esos tiempos. Ademas de las fusiones también hubo otras repercusiones

como desfalcos a los bancos, el caso del Banco Yucateco y del Banco Minero de

698 CoMiN, Francisco, Historia econémica mundial: de los origenes a la actualidad, Madrid, Alianza Editorial,
2011, pp. 561-644.

699 Estos bancos a pesar de ser muy pequefios en tamafio, solo por arriba de los bancos de Guerrero,
Michoacan, Campeche y Morelos, tuvieron ciertas dificultades una vez que la crisis hizo que restringiera
su crédito.

700 SHCP, Memoria de la Secretaria de Hacienda y Crédito Publico, 1907-1908, p. X11I; ANAYA MERCHANT,“La
crisis internacional y el sistema bancario, p. 171.
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Chihuahua, que fueron desfalcados por sus propios gerentes.’1 Ademas tuvieron lugar
cambios de operaciones a la que optaron los bancos de Campeche y Michoacan pasando
de ser bancos de emision a entidades de tipo refaccionario para enfocarse en inversion

de largo plazo.702

El Impulso a la Agricultura y la Creacion de la Caja de Préstamos para

Obras de Irrigacion y Fomento a la Agricultura
Las politicas econémicas para contrarrestar la crisis también se avocaron al impulso a
la produccién agricola. En 1907 se nombr6 a Olegario Molina como titular de la
Secretaria de Fomento quien tenia una estrecha relacion con Diaz. A partir de entonces
se iniciaron una serie de reestructuraciones fundadas en la diferenciacion y
especializacidon de funciones de la secretaria. Estos cambios estuvieron relacionados
con la dificil coyuntura econémica que convirtié a los asuntos agricolas de necesidad
urgente. En 1908 se propuso la creacion de “servicios agricolas federales” como medida
para el fomento de la agricultura, la cual fue aplaudida por distintos medios dedicados
al ramo.”03

La crisis de 1907-08 genero6 un cumulo de politicas de fomento gubernamental
coherente y sistematico. Estas tuvieron dos objetivos principales, resolver el problema
del mejoramiento de la productividad agricola y reforzar una intervencion estatal en el
sector.’%* Esto implicé un cambio completo de enfoque con respecto a la politica de
fomento que se habia llevado a cabo durante periodos anteriores en el gobierno de Diaz,
lo que significo que se dejara de contemplar a la mineria como la Unica industria clave
del desarrollo econémico de México y se empezara a ver a la agricultura como una rama

eje de en la proyeccién econémica nacional.”05

701 ANAYA MERCHANT,“La crisis internacional y el sistema bancario, p. 172.

702 GOMEZ, Shock externo y sistema bancario: p. 19.

702 ONATE, “Banca y agricultura en México”, p. 357.

703 ZULETA, Maria Cecilia, “La Secretaria de Fomento y el fomento agricola en México, 1876-1910: la
invencion de una agricultura préspera que no fue”, en Mundo Agrario, vol 1, nim 1, segundo semestre,
Buenos Aires, Universidad Nacional de la Plata, 2000, pp. 1-41, p. 15.

704 ZULETA, Maria Cecilia, “La Secretaria de Fomento y el fomento agricola en México”, p. 21.

705 KROEBER, Clifton, EIl hombre, la tierra y el agua: las politicas en torno a la irrigacion en la agricultura de
Meéxico, 1885-1911, México, CIESAS, 1994, p. 215.
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Una de las vertientes mediante las cuales la Secretaria de Fomento impulsé la
agricultura fue a través de la Escuela Nacional de Agricultura y la Estacién de
Experimentacion Central que desarrollé investigacion y experimentacion agricola y
estableci6 un plan integral de adiestramiento técnico a estudiantes para generar
expertos en temas agricolas y asi lograr el impulso del sector. La otra vertiente fue a
través de la Direccion Agraria que atenderia el reparto de tierras mediante el cual se
contemplaba vender parcelas pequeflas a pequefios propietarios en ubicaciones
estratégicas que permitieran la facil irrigacion y salida de mercancias mediante vias de
comunicaciones, principalmente los ferrocarriles.”%¢ Ademas el gobierno comenzé a
llevar a cabo una politica de irrigacion. En el mes de mayo de 1908, el gobierno propuso
una iniciativa de ley que establecia la facultad al Ejecutivo de la Unidn para otorgar
préstamos en efectivo a empresas especializadas en irrigacién y procurar que los
campesinos agricolas que trabajaban las tierras obtuvieran facilmente un crédito con
una tasa moderada, para asi impulsar la producciéon de la agricultura, fomentar la
exportacidn y paliar los efectos de la crisis.”?” El crédito a los proyectos de irrigacion
requeria de la creacion de un organismo central para la distribucion del crédito agricola
a cargo de la Secretaria de Fomento: la Caja de Préstamos para Obras de Irrigacion y
Fomento a la Agricultura, que se estudiara con mas detalle en el siguiente apartado. La
iniciativa de ley estaba claramente dirigida a paliar los efectos negativos de la crisis

como lo exponia en sus objetivos:

Las explicaciones dadas por esta Secretaria en distintos documentos que han
visto la luz publica sobre las causas mas o menos inmediatas del malestar
econdmico por el que atraviesa la Nacién, permiten entrar ahora de lleno, sin
preambulo alguno, el asunto que es objeto de la presente exposicion [...] en
concepto del Ejecutivo Federal, pueden también ponerse en accidén para
combatir dicho malestar econémico, bien sea con los paliativos que pronto
disminuyan la intensidad del mal o bien con providencias radicales que
requieren tiempo para producir sus frutos: pero que tienen a su favor la
ventaja de prevenir la repeticion de las mismas dificultades.”08

706 KROEBER, El hombre, la tierra y el agua, pp. 216-217.

707 SHCP, Memoria de la Secretaria de Hacienda y Crédito Ptiblico, 1907-1908, Secretaria de Hacienda y
Crédito Publico, p. 466; “Importante iniciativa”, EI Economista Mexicano, 23 de mayo de 1908, p. 144.

708 “Importante iniciativa”, El Economista Mexicano, 23 de mayo de 1908, p. 144; “Iniciativa de la
Secretaria de Hacienda sobre irrigacion”, EI Tiempo, 23 de mayo de 1908, p. 2.
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En mayo de 1908 la prensa celebraba el cambio de politica agraria por parte del
gobierno federal. Una nota de El Tiempo decia: “Qué ajenos estabamos de que cuando
esto escribiamos [las primeras notas que expresaban el problema de la irrigacion], el
Gobierno, en esos mismos momentos, se ocupaba ya en satisfacer esa gran necesidad
nacional, presentando a la Camara de Diputados, la importantisima, la trascendental y
fecunda iniciativa que insertamos en otro lugar de este nimero [haciendo referencia al
problema de irrigacion del agro]”.709

Ademas de estas medidas, el gobierno buscé impulsar explicitamente la
recuperacion del agro por medio de la Caja de Préstamos para Obras de Irrigacion y
Fomento de la Agricultura. La idea de impulsar el financiamiento a la agricultura no era
nueva para el secretario de Hacienda, ya en la circular a los bancos de febrero de 1908
habia anunciado la necesidad de destinar, por parte de los bancos, recursos para
inversion en la agricultura.’10

Diversas organizaciones agricolas del pais no hicieron esperar sus reacciones y
exigieron al gobierno mexicano un verdadero respaldo a esas declaraciones, como fue
el caso de la Camara Agricola Jalisciense, la cual propuso una iniciativa para la
realizacion de un congreso agricola en la Ciudad de México con la finalidad de discutir
e impulsar las Instituciones de Crédito que fomentaran la agricultura. Esto
complementaria iniciativas por parte de la Secretaria de Fomento, Colonizacion e
Industria, que ya habia constituido escuelas agricolas y estaciones experimentales en
diferentes partes del pais.”!!

Esas demandas confluyeron con los intereses del gobierno y la reforma a la Ley
de Instituciones de Crédito de junio de 1908 que buscaban combatir situaciones como
las que se presentaron en Yucatan. Con eso en mente, la Secretaria de Hacienda
contempld que era deseable establecer un banco que se hiciera cargo de los préstamos

particulares para fomento de actividades agricolas y con ello alinear esto a los objetivos

709 “Nuestra agricultura esta de enhorabuena”, EI Tiempo, 23 de mayo de 1908, p. 2. Escrito entre
paréntesis por el autor como aclaracion.

710 SHCP, Memoria de la Secretaria de Hacienda y Crédito Ptblico, 1907-1908, p. 180.

711 “Prensa nacional”, EI Economista Mexicano, 11 de abril de 1908, p. 27.
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de crecimiento econémico que mantuvieron el llamado grupo de los “Cientificos”
durante la Ultima etapa de gobierno de Porfirio Diaz.”12

Mediante un decreto del 17 de junio de 1908 se expedié una ley que facult6 al
Ejecutivo de la Unidn “verter, por ahora, hasta veinticinco millones de pesos en obras
que tengan por objeto el aprovechamiento de aguas para la agricultura y ganaderia, ya
sea que el mismo Gobierno se encargue de la ejecucion de dichas obras, 6 que preste su
ayuda a empresas particulares por medio de subvenciones 1 otros auxilios pecuniarios,
en la forma que estime mas adecuada”.”13 De esta forma, la Secretaria de Hacienda
organizé la fundacién de la Caja de Préstamos para Obras de Irrigaciéon y Fomento de la
Agricultura, que se encargaria de colocar los préstamos particulares al fomento a la
agricultura, a través de una consecion otorgada al Banco Nacional de México, Banco de
Londres y México, Banco Central Mexicano y Banco de Comercio e Industria.”14

La Caja de Préstamos para Obras de Irrigacién y Fomento de la Agricultura fue
fundada con base en el decreto del 3 de septiembre de 1908 firmado por los
representantes de los cuatro bancos mas importantes de México. El decreto sefialaba
que la Caja de Préstamos funcionaria como una sociedad andénima que facilitaria fondos
a largo plazo y con rédito moderado, con un capital inicial de diez millones de pesos y
se dividiria en series de acciones de la sociedad. De las utilidades se apartaria un fondo
reservado correspondiente al 10 por ciento de estas, y se dedicaria a hacer préstamos
hipotecarios o prendarios de conformidad a la modificacion de la Ley de Instituciones
de Crédito de 1908.71>

El informe que presentd el secretario Limantour ante el Congreso de la Uni6n el
23 de noviembre de 1908, argumenta la necesidad de que el Estado intervenga para
subsanar las deficiencias del sistema bancario y justifica asi la creacion de la Caja de

Préstamos:

712 LOMELI VANEGAS, Liberalismo oligdrquico y politica econémica, p. 314; ONATE, “La crisis de 1907-1908”,
p. 197.

713 “Auxilio de la nacion: para obras de riego y préstamos a agricultores e industriales”, EI Economista
Mexicano, 27 de junio de 1908, p. 252.

714 ONATE, “La crisis de 1907-1908", p. 198.

715 SHCP, Memoria de la Secretaria de Hacienda y Crédito Ptiblico, 1908-1909, pp. 198-202.
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La ley de 17 de junio del corriente afio, en su articulo 19, facult6 al Ejecutivo
de la Unidn para invertir, hasta la suma de veinticinco millones de pesos, en
obras que tengan por objeto el aprovechamiento de aguas para la agricultura
y la ganaderia, y cuid6 de establecer las condiciones en que habria de hacerse
lainversion de la mencionada cantidad.[...] La facultad de que se ha hecho uso
consiste en prestar el poderoso auxilio del crédito nacional a favor del
establecimiento 6 establecimientos especiales que tengan por objeto hacer
préstamos a plazo largo a las empresas que el legislador quiso proteger; y
como no existia institucion alguna destinada exclusivamente a ese objeto, se
juzgd oportuno crear una, en provecho de la cual se usaria de todas las
facultades concedidas por el Congreso al Ejecutivo, lo que, entre otras
ventajas, habia de reportar la de conservar la conveniente unidad de ideas y
de procedimientos que exige el juicioso desarrollo de la politica que dio
origen a la expedicién de la ley de 17 de junio.”716

La capitalizacion inicial de la Caja de Préstamos se hizo con diez millones de
pesos, pero sus fondos prestables pronto llegaron a cerca de cincuenta millones con
bonos de garantia colocados en Estados Unidos y Europa, a su vez, usados para dotar a
los bancos para el pago de sus préstamos menos liquidos.”'” Estos bonos de garantia
fueron expedidos a través de la Casa Speyer y Cia en Nueva York y Limantour logré que
estas letras, junto con los pagarés de los hacendados a los que la Caja de Préstamos ya
habia emitido, sirvieran como mecanismo para capitalizar al sistema bancario
mexicano y cumplir la funcién que tanto preocupaba al gobierno federal cuando
modifico la ley de instituciones bancarias, la de impulsar un proceso de inversion en el
campo y recuperar el ritmo de crecimiento de la economia.”!8

La fundacién de la Caja de Préstamos revela un papel mas activo del gobierno en
el ambito econdmico al que habria sugerido un apego completo al modelo liberal. Sin
embargo, en ambos casos el gobierno participé de la mano de empresarios privados. La

Caja de Préstamos incluy6 a cuatro concesionarios privados, los bancos participantes,

716 SHCP, Informa que sobre la constitucion, p. 4.

717 MAURER, The power and the money, p. 66; ONATE, Abdiel, “Banca y agricultura en México: la crisis de
1907-1908 y la fundacién del primer banco agricola”, en LubLow, Leonor y MARICHAL, Carlos (editores),
Banca y poder en México, 1800-1925, México, Grijalbo, 1985, pp. 356-357; véase también GOMEZ, Moénica,
Shock externo y sistema bancario: el impacto de la crisis mundial de 1907/08 sobre el sistema bancario de
emisién mexicano, Cérdoba, Argentina, Departamento de Economia y Finanzas, 2005, p. 18.

718 ONATE, “Banca y agricultura en México”, p. 357.
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pero dependid de la politica de Limantour para lograr la colocacion de los bonos en
extranjero y conseguir la capitalizacion necesaria.”1®

Durante los primeros afios, la Caja de Préstamos produjo resultados
esperanzadores, ya que ayudo6 a paliar los dafios provocados por la crisis econdmica
manifestados en las deudas de los terratenientes; asi como a impulsar nuevas obras de
riego benéficas para expandir la actividad econdémica de la agricultura. La cantidad de
créditos otorgados ascendia a 19,868,662 pesos en el afio 1909, lo cual marcé un uso
importante del mecanismo bancario para lograr la recuperacion econémica.’20 De
alguna forma la Caja de Préstamos fue un antecedente de los intentos posteriores de
intervencion estatal para impulsar el desarrollo econémico del campo mexicano.”?!

Sin embargo, pasado 1910 la Caja se desvié de sus dos objetivos principales,
absorber la cartera de los bancos involucrados en la crisis y proporcionar créditos a
largo plazo a unidades agricolas, siendo este ultimo el mas importante. En el caso del
primero, el objetivo estaba cumplido con creces desde que el sistema de bancos fue
rescatado con eficiencias y rapidez. Sin embargo, en lo que respecta al segundo, fue ahi
donde la Caja terminé por convertirse en una especie de banco que otorgd crédito
discrecional hacia grandes terratenientes, dependiendo el apoyo politico o no al
régimen porfirista, lo que naturalmente privo de financiamiento a unidades agricolas

de pequefio y mediano tamafio, acrecentando el descontento social en el campo.722

La Creacion de los Ferrocarriles Nacionales de México
La intervencién por parte del gobierno federal atacé diferentes frentes que quedaron
vulnerables con la crisis. Desde impulso al comercio exterior, hasta la apuesta por una

industria diferente a la minera que mostré ser muy propensa a recibir los shocks

719 Esta capitalizacion fue parecida a la que implement6 Limantour para la creacion de Ferrocarriles
Nacionales de México. Véase GRUNSTEIN DICKTER, Consolidados: José Yves Limantour y la formacion, pp.
216-217.

720 ONATE, “Banca y agricultura en México”, p. 359.

721 MENDEZ REYES, Jesus, Revolucion heterodoxa: las politicas de crédito agricola en la reconstruccion del
financiamiento y de la banca en México, 1905-1936, Tesis de doctorado, México, El Colegio de México,
20009.

722 RiGguzzl, Paolo, “Sistema financiero, banca privada y crédito agricola en México, 1897-1913: ;Un
desencuentro anunciado?, en Mexican Studies, Vol. 21, No. 2, California, University of California Press,
2005, pp- 333-367, p. 362.
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externos debido a su naturaleza exportadora, fueron algunas de las politicas focalizadas
a las que fue orillado a emprender el gobierno federal para mitigar la crisis. Otras
politicas que, si bien pueden no atribuirse a la crisis directamente, se llevaron a cabo en
el mismo periodo con el fin impulsar la economia y contrarrestar sus vulnerabilidades
externas, es el caso de la creacion de Ferrocarriles Nacionales de México.

Si bien la politica ferrocarrilera intervencionista por parte del gobierno federal
habia empezado a partir de 1902 mediante la adquisicion de vias férreas, generé una
mayor intervencién gubernamental durante los ultimos afios de la década de 1910.

esta se consolid6 con la formacidn de Ferrocarriles Nacionales de México en
1908.723 El curso de la politica que se emprendié a principios del siglo XX se
interrumpid con la llegada de la crisis de 1907 y provocd que fuera hasta el 29 de
febrero de 1908 que se concretara la fusién y el control por parte del gobierno en una
reunion con Speyer & Co., Kuhn Loeb & Co., Hallgarten & Co., y Landenburg, Thallmann
& Co., todas empresas de Nueva York.”?# La medida tuvo como principal objetivo
“limitar el peligro de que los trust estadunidenses absorbieran al sistema ferroviario
mexicano, asi como aumentar el poder regulatorio del gobierno federal después de los
limitados resultados obtenidos por la Comisién Revisora de Tarifas.”72>

Los objetivos de la medida fueron planteados en el informe presentado ante la
Camara de Diputados en 1908 y establecia cuatro objetivos con la consolidacidn de los

ferrocarriles:

uno, evitar fricciones entre las diferentes corporaciones, cuando los dos estén
compitiendo por lineas o cuando una de ellas tema ser contrariada por la
preocupacion de que el gobierno ya tenga interés en su control; dos, evitar la
absorcion del Central por uno de los sistemas ferrocarrileros mas grandes de

723 GRUNSTEIN, Arturo, “De la competencia al monopolio: La formacion de los Ferrocarriles Nacionales de
México”, en KUNTZ FICKER, Sandra y CONNOLLY, Priscilla (Coordinadoras), Ferrocarriles y obras ptblicas,
México, Instituto Mora, 1999, p. 71.

724 GRUNSTEIN DICKTER, Arturo, Consolidados: José Yves Limantour y la formacion de Ferrocarriles
Nacionales de México, México, El Centauro, 2012, p. 236.

725 VALENCIA ISLAS, Arturo, “Liberalismo econémico y politica ferrocarrilera durante el Porfiriato, 1880-
1907”, en ROMERO SOTELO, Maria Eugenia (Coordinadora), Una historia de la idea de nacionalismo en
Meéxico: Actores e instituciones, México, Facultad de Economia-UNAM, 2020, pp. 137-141; KUNTZ FICKER,
Sandra y RiGUZzI, Paolo, “Ferrocarriles Nacionales de México. La gran empresa de cabeza (1908-1937),
en Cerutti, Mario (Coordinador), Empresas y gurpos empresariales en América Latina, Espaiia y Portugal,
Monterrey, Universidad Auténoma de Nuevo Ledn, 2006, p.117.



237

Estados Unidos; tres, tomar ventaja de la considerable economia de operacién
y administracion a partir de la consolidacién de todos los grandes ferrocarriles
bajo el control unificado del gobierno, y cuatro, refinanciar los ferrocarriles
para mejorar y completar la construccion del sistema nacional de
transporte.’26

La crisis contribuy¢ a acelerar el proceso de compra de acciones ferrocarrileras
por parte del gobierno debido a que las tarifas que cobraban las empresas
ferrocarrileras habian aumentado en manera desmedida producto de la crisis.”?” Para
adquirirlas, el Estado emprendio6 un proceso de financiamiento mediante la emision de
bonos hipotecarios del gobierno que eran canjeables por los de la antigua empresa el
Ferrocarril Central Mexicano. Asi logré una capitalizacion favorable para la empresa,
asegurando el control mayoritario de parte del gobierno sin recurrir a un gasto
adicional que, a su vez, le permitio defenderse de las criticas posteriores sobre el
posible sobreendeudamiento estatal producto de la conformacion de la misma. La
empresa Ferrocarriles Nacionales se constituyé formalmente el 28 de marzo de 1908 y
el control del gobierno se extendi6 a un total de 11,404 kilometros de vias propias y
ajenas.’?8

A pesar de que la politica ferrocarrilera, correspondia a un plan del gobierno
federal de desarrollo de las vias de comunicacion en la integracion del mercado interno,
también, en cierta medida, respondi6 a las consecuencias de la crisis de 1907 en la
industria. En particular, el aumento de las tarifas ferrocarrileras en detrimento de los
intereses nacionales y las pérdidas que estaban sufriendo algunas de las empresas,
entre las cuales estaba el Ferrocarril Central Mexicano que, sin la consolidacion

gubernamental, habria tenido que declararse en moratoria de deuda.”?°

726GGRUNSTEIN DICKTER, Consolidados: José Yves Limantoury la formacion, pp. 216-217; retomado de SHCP,
Informe del secretario de Hacienda y Crédito Piiblico a las Cdmaras Federales sobre el uso de las facultades
conferidas al ejecutivo de la Unidon por ley del 26 de diciembre de 1906 para la consolidacion de los
Ferrocarriles Nacional de México y Central Mexicano, México, Talleres Graficos de la Nacion, 1908.

727 GRUNSTEIN DICKTER, Consolidados: José Yves Limantoury la formacién, p. 226.

728“Big mexican railway merger company comes into full legal existence”, The Mexican Herald, 29 de
marzo de 1908, p. 1.; GRUNSTEIN DICKTER, Consolidados: José Yves Limantour y la formacién, pp. 241-242.
Aqui puede observarse mejor la constitucion de la deuda que se contrajo para la capitallizacion de la
empresa con la participacion estatal mayoritaria.

729 GRUNSTEIN DICKTER, Consolidados: José Yves Limantoury la formacién, p. 234.
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La politica ferrocarrilera tuvo un giro importante en 1908 mediante la creacion
de Ferrocarriles Nacionales de México debido a la situacidn precaria de las compafiias
del Ferrocarril Central Mexicano y el Ferrocarril Nacional de México que estuvieron a
punto de ser absorbidas por el consorcio estadunidense Southern Pacific.”3% Su creacion
trajo consigo una serie de criticas por parte de personajes como Francisco Bulnes,
Fernando Gonzalez Roa y Toribio Esquivel Obregén de discusiones en torno a ella.

La politica ferrocarrilera despertd un acalorado debate en torno a la pertinencia
o no de la intervencidn estatal en una industria como la ferrocarrilera. El primer
detractor de dicha politica, en términos temporales, fue Toribio Esquivel Obregdn,
quien plasmo su critica a la politica ferrocarrilera en un articulo de EI Tiempo el 13 de
junio de ese afio. Esquivel Obregdn estaba en desacuerdo con la intervencion estatal en
la economia que consideraba contraria a la competencia econémica mediante frases
como “el pais se quedé hecho un tonto, sin saber 4 qué atenerse respecto de las nuevas
miras del gobierno que antes predicaba la libre competencia y ahora queria formar un
trust”. 731 Criticaba también que para adquirir las compafiias férreas el gobierno federal
debiera incurrir en una cuantiosa deuda externa, lo que expresaba de la siguiente

manera:

Para formar ese trust se harj el sacrificio de contraer una deuda cuantiosa, la
cual, por la naturaleza de las cosas, no podra ser interior, pues es una ley
econdmica que las deudas de los gobiernos tienden a ser exteriores mientras
en el pais no haya capitales sobrantes para las necesidades de su actividad y
que, por lo contrario, cuando un pais comienza & enriquecerse y a tener
capitales ociosos, los fondos publicos tienden a repatriarse [...] Hay que notar
que hasta ahora el gobierno habia podido conseguir dinero con su sola firma,
y ahora necesita hipotecar los ferrocarriles; pero esta hipoteca nada vale
pecuniariamente.”32

El argumento de Esquivel Obregdn estaba estructurado con base en el excesivo

endeudamiento que generaria la creacion de la empresa estatal que no podia provenir

730 LOMELI VANEGAS, Liberalismo oligdrquico y politica economica, p. 341; VALENCIA ISLAS, “Liberalismo
econdmico y politica ferrocarrilera”, p. 141.

731 “Las consecuencias de nuestra politica ferrocarrilera”, EI Tiempo, 12 de junio de 1908, p. 2.

732 “Las consecuencias de nuestra politica ferrocarrilera”, EI Tiempo, 12 de junio de 1908, p. 2.
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del ahorro interno. Ademas, consideraba que era una mala sefial financiera el que el
gobierno requiriera hipotecar los ferrocarriles para obtener ese crédito. Su critica abrid
un debate en la prensa pues pronto aparecieron opiniones defendiendo la estrategia

del gobierno federal. El 19 de junio en El Imparcial se escribia:

Necesitamos, para cortar las alas al terrible buitre que el sefior Esquivel
Obregén ha echado a volar 4 los aires y que grazna en torno de la ‘politica
ferrocarrilera’[...] Las utilidades netas de las dos lineas (Central y Nacional),
importaron en el afio que termin6 el 30 de Junio de 1907, 8,178,872.03
dolares. Ahora bien, a juzgar por los informes que de los ocho primeros meses
del afio fiscal en curso se poseen las utilidades netas de 1907-1908, se pueden
calcular en 9,012,000 délares. Segin observar el sefior Obregén, hubo un
aumento de cerca de un millén de délares, A PESAR DE LA CRISIS [...] Y como
se observa -insistimos nuevamente, ya que el sefior Obregon ha insistido
tanto y tanto en sus “cuentas alegres”- los productos de los ferrocarriles
bastan, AUN EN UN ANO DE CRISIS, para cubrir la garantia del Gobierno.”33

Este debate escal6 hasta el recurrir a la descalificaciéon en ambos sentidos para
convencer a los diversos lectores. Otros diarios recurrieron a un soporte meramente
amarillista para brindar apoyo a Esquivel Obregén. El 22 de junio en el diario La Iberia:

diario hispano-americano de la mafiana, publicé una nota que sefalaba:

En recientes editoriales -El Imparcial- trata de refutar los conceptos
estampados en -El Tiempo- por el Sr. Lic. Toribio Esquivel Obregon, a
proposito de la ley bancaria y la combinacion ferrocarrilera recientemente
llevada a cabo por el Gobierno, y al hacerlo pareceria natural que emplease
un lenguaje siquiera decente con su contradictor; pero lejos de eso lo zahiere
en términos tan inconvenientes y tan groseros que se vé claramente que es
incapaz de discutir con la persona a quien denigra...Esa labor no puede ser
aprobada por el Sr. Ministro de Hacienda, en favor de quien parece dirigida,
pues conocemos a este caballero y sabemos que por sus antecedentes
cientificos y sociales es ajeno a la diatriba y al insulto y esperamos que hara
comprender al papel subvencionado que si no tiene razones que oponer al Sr.
Esquivel Obregdn, que se calle, pero que no las sustituya por injurias.”34

733 “Cuentas Alegres”, El Imparcial, 19 de junio de 1908, p.1, 8.
734 “Otra vez la precocidad de El Imparcial”, La Iberia: Diario hispano-americano de la mafiana, 23 de junio
de 1908, p.1.
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Este articulo sugiere que la forma particular que los defensores de la politica
llevaron a cabo no fue la mejor para la imagen publica del gobierno y el secretario de
Hacienda, José Yves Limantour.”35 El propio Esquivel Obregén respondia en julio de

1908 con el siguiente argumento:

Esta politica [la ferrocarrilera] se puede llamar de comprar caro para vender
barato [...] Segiin datos de la Secretaria de Hacienda, estas acciones deberian
producir al pais de 200 a 300 mil pesos anuales, rédito mezquino de los 28
millones sacrificados en la lucha; pero, en fin era algo [...] La demostracion de
esto estd en un hecho muy elocuente y que habla mas alto que todos los
defensores de la politica ferrocarrilera del Gobierno: antes de la formacion de
la Compafiia de los Ferrocarriles Nacionales de México, las acciones del
Central corrian en el mercado de Nueva York a un precio que oscilaba entre
16 y 18 por ciento; después que el Gobierno se mezcl6 en el negocio, y llevo a
él la garantia de su gestidn, no obstante que se ofrece cambiar esas acciones
a la par por las de la nueva Compaifiia, bajan aquellas acciones hasta a 14 por
ciento.”36

Otros intelectuales porfirianos como Fernando Gonzalez Roa y Francisco Bulnes
criticaron también la politica ferroviaria. Al igual que Toribio Esquivel, Fernando
Gonzalez Roa hizo una critica a la politica ferrocarrilera en el sentido de que la politica
pecaba de una excesiva intervencion estatal, lo que provocaba que el gobierno federal
pusiera obstaculos al curso natural de crecimiento de la industria. A su parecer, la
intervencion habia dejado trunca la industria impidiendo la expansién de la red
ferroviaria a regiones mas profundas del territorio y el aumento de la capacidad de
carga de los ferrocarriles mexicanos.”3”

Afnos mas tarde, en 1920, Francisco Bulnes critic6 también la creacién de
Ferrocarriles Nacionales de México. Para Bulnes el problema no era que el gobierno
interviniera en la economia, como lo planteaban Esquivel Obregén y Gonzalez Roa, sino
que no lo hizo de la forma mas conducente al desarrollo econémico. Bulnes ponia

énfasis en la falta de planeacion e inoperancia de parte del Estado porfiriano y

735 LOMELI VANEGAS, Liberalismo oligdrquico y politica econémica, p. 343.

736 “Las acciones ferrocarrileras pertenecientes al Gobierno”, La Voz de México, 26 de julio de 1908, p. 1.
737 GONZALEZ RoaA, Fernando, El problema ferroviario y la Compariiia de Ferrocarriles Nacionales, México,
Liga de Economistas Revolucionarios de la Repiiblica Mexicana, 1975, p. 63; VALENCIA ISLAS, “Liberalismo
econdmico y politica ferrocarrilera”, p. 141.
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argumentaba que, con la adquisicién de acciones ferrocarrileras emprendida por el
gobierno desde principios de siglo, se hubiera podido costear la construccion de las seis
grandes lineas férreas que habia prometido Limantour en 1898 y hasta 20 mil
kildmetros mas de lineas secundarias.”38

Como hemos visto la politica ferrocarrilera fue objeto de criticas severas y formo
parte del conjunto de politicas econdmicas del gobierno federal que fueron blanco de
juicio por parte de sectores intelectuales de la sociedad porfiriana. Sin embargo,
también existieron opiniones favorables a dicha politica. Dos de ellas pertenecieron a
Carlos Diaz Dufoo y Jaime Gurza, el primero plasmé en sus memorias su opinidn sobre
Limantour y mencionaba su evaluacion de la politica ferrocarrilera implementada afios
atras:

El resultado del primer afio de la fusion de las lineas nacionales (1908-1909)
deshizo este fantasma hecho de brumas [refiriéndose a las criticas a la
reforma]. Durante ese ejercicio, y a pesar de la crisis que se ha dejado sentir
en todos los ramos de nuestra riqueza, y 4 la que hemos de consagrar después
algunas paginas, la empresa tuvo utilidades suficientes para cubrir todos sus
gastos y compromisos - incluyendo en éstos los bonos garantizados por el
Gobierno- y dejar una utilidad de mas de millén y medio de pesos, lo que
permitid distribuir un dividendo de 2 por ciento a las acciones de primera
preferencia. Los hechos han vuelto, pues, & confirmar con su elocuencia
indiscutible, otra de las iniciativas mas trascendentales del funcionario cuya
labor historiamos.”3?

Como se puede observar, tanto la politica ferrocarrilera como la crisis estuvieron
presentes en la reflexiéon de Diaz Dufoo pero desde una perspectiva positiva sobre las
acciones emprendidas por el gobierno federal sobre los ferrocarriles. Sin embargo,
otros historiadores contemporaneos como Eduardo Grunstein y Arturo Valencia han
estudiado y evaluado la reforma apuntando que esta vision optimista puede presentar

cierto sesgo, posicionandose por la necesidad de un estudio mucho mas profundo que

738 BULNES, Francisco, El verdadero Diaz y la Revolucién, México, Conaculta, 2013, pp. 240-246; LOMELI
VANEGAS, Liberalismo oligdrquico y politica economica, p. 342.
739 Diaz DUF00, Carlos, Limantour, México, Imprenta Victoria, 1922, pp. 183-184.
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determine quién se benefici6 y quien no de la llamada “nacionalizacion de los

ferrocarriles.740

La Reforma de la Ley Minera
Desde inicios del siglo XX comenzaron a discutirse en diversos circulos
gubernamentales varios problemas relacionados con el marco regulatorio del sector
minero y los efectos que provocaban. Ello llevé a la redaccion de una propuesta de ley
minera que reformaria la de 1892 que estipulaba un control laxo sobre la propiedad de
minas por parte de extranjeros.’4! Esta iniciativa fue aceptada el 13 de febrero de 1905,
lo que dio paso a la creacion de una Comisidn oficial para el estudio de la situacién de
la industria minera en México.

Sus redactores contemplaban que la estabilizacion de la economia, el
crecimiento econdmico y la estabilidad politica provocarian una mayor atraccién de
capitales.”#2 Asimismo consideraban que era necesario que el gobierno ejerciera mayor
control sobre la propiedad minera para impedir que las empresas extranjeras
adquirieran propiedades y formaran monopolios internacionales, esto inspirado en la
discusion antitrust que se estaba dando en Estados Unidos con la ley Sherman.
Finalmente, concebian que era necesario que las empresas mineras se constituyeran en
territorio nacional para aumentar la capacidad del Estado para actuar en los litigios sin
tener que recurrir a la intervencion de tribunales internacionales. Contemplaban que
era necesario fortalecer la soberania nacional econdémica para frenar intereses
extranjeros excesivos.’43

El cierre de minas y las suspensiones de actividades mineras durante la crisis y
la interrupcion del flujo de capitales externos hacia el sector minero, llevé al gobierno

federal a retomar la iniciativa de reforma a la ley minera que fue presentada el 16 de

740 GRUNSTEIN, “De la competencia al monopolio”, p. 101; VALENCIA ISLAS, “Liberalismo econdmico y politica
ferrocarrilera”, p. 143.

741 SANCHEZ RANGEL, Oscar, “Propiedad extranjera y mineria en México: el proyecto de ley minera de 1908”,
en Estudios de Historia Moderna y Contempordnea de México, Nim 55, ene-jun, 2018, UNAM, pp. 121-157,
p. 125.

742 “La Crisis en los Estados Unidos”, La Semana Mercantil, 28 de octubre de 1907, p. 590.; “La posesion
de las minas por extranjeros”, La Semana Mercantil, 29 de junio de 1908, p. 352.

743 SANCHEZ RANGEL, “Propiedad extranjera y mineria en México”, pp.130-132.
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mayo de 1908. La propuesta se hizo publica en diarios de circulaciéon nacional como El
Economista Mexicano y El Imparcial.’** En esta propuesta el entonces secretario de

Fomento, Olegario Molina, hizo una exposicién de motivos que planteaba lo siguiente:

La ley minera de 4 de junio de 1892 ha producido los mejores resultados y el
sistema que consagra responde plenamente, a lo que parece, a las exigencias
de desarrollo minero de nuestro pais [...] En acatamiento a los preceptos de
la Constitucidn Politica de la Republica y por razones de notoria conveniencia,
debe federalizarse de una manera completa, toda la legislacidon que afecta a la
propiedad minera. La unidad en este punto debe sustituir a la diversidad que
ocasiona la aplicacién constante de las leyes civiles y procesales de los
Estados, en asuntos que atafien directamente al régimen de esa propiedad.
Con excepcidn del principio fundamental por el cual la propiedad minera es
revertible 4 la Nacidn, en los casos de falta de pago del impuesto de propiedad,
y fuera de algunas disposiciones relativas a servidumbres y otros derechos
reales, los demas preceptos juridicos aplicables a la propiedad minera y a sus
desmembramientos, han sido hasta ahora los consignados en los Codigos
locales.”45

La intencion de federalizar a la propiedad minera denotaba una intencién de
control mas intensa, y con ello de mayor recaudacion con la finalidad de hacerse de
recursos por parte del gobierno federal. Esto era entendible dada la situacién que se
afrontaba en 1908, producto de la crisis, y las acciones necesarias emprendidas por el
gobierno para mitigar sus efectos. La reforma buscaba centralizar los recursos y evitar
que los estados federativos siguieran dando concesiones que derivaban en morosidad
por parte de empresarios que denunciaban minas y no cumplian con las obligaciones
impositivas, es que se presenta esta iniciativa de ley. También, incorporaba un cambio
en el articulo 144 que otorgaba mayor control al gobierno federal en el denuncio de

minas por parte de extranjeros.”46

744 “Exposicion de motivos al proyecto de Ley Minera de 1908”, EI Economista Mexicano, 4 de julio de
1908, p. 272; “Compaiiias extranjeras y minas mexicanas”, El Imparcial, 23 de junio de 1908, p. 1.

745 SECRETARIA DE FOMENTO, Memoria de la Secretaria de Fomento, 1908-1909, México, Imprenta y Fototipia
de la Secretaria de Fomento, 1909, p. 180.

746 SECRETARIA DE FOMENTO, Memoria de la Secretaria de Fomento, 1908-1909, México, Imprenta y Fototipia
de la Secretaria de Fomento, p. 204; “Exposicién de motivos al proyecto de Ley Minera de 1908”, El
Economista Mexicano, 4 de julio de 1908, p. 272.
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El proyecto de reforma a la ley minera de 1908 tuvo como intencién por parte
del gobierno federal el controlar el mercado minero por medio de la regulacién de la
propiedad minera en manos de extranjeros, quienes habian acaparado el denuncio de
minas en los ultimos afios antes de la crisis. Sin embargo, la medida fue atacada con
base en los intereses econdémicos de los empresarios extranjeros, argumentando que
eso atentaba en contra de los intereses liberales que debian guiar las politicas
economicas del gobierno de Diaz.

La propuesta de ley minera de 1908 como politica para contrarrestar los efectos
de la crisis trajo consigo muchas criticas y un acalorado debate en la prensa. El aspecto
mas polémico de esta discusidn gir6 en torno al articulo 144 el cual establecia que “las
sociedades extranjeras son incapaces para denunciar y para adquirir, por cualquier
titulo, en lo sucesivo, propiedades mineras o derechos reales sobre las mismas, dentro
del territorio de la Republica Mexicana”. 747

La posicidn que apoyaba la reforma en contra de ciertas posiciones extranjera
que naturalmente se sintieron afectadas por dicho articulo. EI Economista Mexicano
anunciaba que periodicos como el The Mining World de Chicago y el The Mexican Herald
denunciaban un sentimiento anti-extranjero desde una perspectiva que mostraba
ignorancia y prejuicio del asunto particular de la reforma.’#® Su argumento hacia
alusiéon a los principios liberales que sostenia el entonces secretario de Fomento,

Olegario Molina, citando parte del proyecto donde se menciona lo siguiente:

Es bien sabido que 4 los puntos limitrofes entre dos paises, afluyen
aventureros peligrosos, hombres de dudosa reputacion, verdaderos
criminales 4 menudo, que escogen para su residencia aquellos lugares en que
les sea facil escapar a la accién de las autoridades de un pais cruzando la linea
fronteriza. Esta clase de hombres notoriamente peligrosos, se dedican con
frecuencia a negocios mineros por la facilidad de enriquecerse con ellos sin
gran trabajo, 6 la probabilidad de seducir la candidez de algunas personas con

747 SECRETARIA DE FOMENTO, Memoria de la Secretaria de Fomento, 1908-1909, México, Imprenta y Fototipia
de la Secretaria de Fomento, p. 204; “Exposicién de motivos al proyecto de Ley Minera de 1908”, El
Economista Mexicano, 4 de julio de 1908, p. 272.

748 “Exposicion de motivos al proyecto de Ley Minera de 1908”, EI Economista Mexicano, 4 de julio de
1908, p. 272.



245

el incentivo de pingiies utilidades. En los minerales ricos cercanos a nuestras
fronteras abundan los aventureros de esa condicion.”4?

El espiritu anti-extranjero de la reforma se sustentaba oficialmente en una
especie de abusos al denuncio de minas por parte de hombres de dudosa reputaciéon y
por ende criminales. Esto disfrazaba un combate directo a la conformacion de
monopolios que eventualmente habian ido caracterizando la industria minera por el
acaparamiento de empresas con un capital suficiente para hacerse de varias minas y
con ello, con el poder de controlar la produccién y quitar injerencia al propio gobierno
federal en la industria, similar a las motivaciones de la creacion de Ferrocarriles
Nacionales de México. 750 Por otro lado, existi6 la posicion que denuncié de manera
ferviente el proceso en contra de las empresas extranjeras. The Mexican Herald

mencionaba lo siguiente:

No podemos tomar esta vision [haciendo referencia a la defensa del articulo
144]; y nosotros basamos nuestra opinion, ni en conjeturas, ni en inferencias,
ni tampoco en estimaciones y probabilidades, sino en informacion concreta
en nuestra posesion[..] Nosotros somos conscientes, en efecto, que
representantes del capital extranjero en México, que vienen con la intencion
de colocar largas sumas de inversion en las minas mexicanas, han recibido
por telégrafo instrucciones por parte de sus directores de suspender las
negociaciones y de no dar avanzar en los desarrollos pendientes debido a la
clausula restrictiva.’5!

Quienes se oponian a la reforma defendian los intereses econémicos del capital
extranjero en México, respaldando lo que habia sido un sector muy redituable
principalmente para los empresarios llegados del vecino del norte, ejemplo de ello el
Colonel Greene y sus minas en Cananea. Emprendieron una constante descalificacion
hacia el gobierno denunciando un supuesto sentimiento anti-extranjero. Como

respuesta, el Estado llevé a cabo, junto con sus medios de comunicacion, una campafia

749 “Exposicion de motivos al proyecto de Ley Minera de 1908”, EI Economista Mexicano, 4 de julio de
1908, p. 272.

750 SANCHEZ RANGEL, “Propiedad extranjera y mineria en México”, pp.130-132.

751 “The abstention of capital”, The Mexican Herald, 12 de junio de 1908, p. 1. Traduccién propio y entre
paréntesis agregado por el autor.
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de reivindicacion de la reforma.”>2 En su defensa se argumentaba que lo que pretendia
el articulo 144 no era prohibir a los extranjeros de manera individual invertir en la
industria minera mexicana, sino que las sociedades extranjeras lo hicieran, pero
constituyendo empresas nacionales. Esto con la finalidad de generar certezas y
certidumbre a la hora de invertir y con ello impulsar el desarrollo econémico
nacional.”>3 La necesidad de controlar lo que estaba pasando en la industria minera por
parte del gobierno federal se hacia evidente. Ademas, de que el argumento de soberania
de la nacién para legislar sobre su territorio y recursos fue utilizado como premisa para
combatir los embates de los intereses extranjeros.”>*

Al mismo tiempo resulta claro que el gobierno era consciente de la necesidad de
seguir atrayendo capitales extranjeros pues la capacidad de inversion que tenian los
capitales nacionales o el ahorro interno no era suficiente para hacer frente a la crisis.”>>
Una carta del D. Carlos Robles, miembro de la Camara Minera de México, reproducida

por el diario El Tiempo decia:

Es en mi una conviccién profunda que no es verdad que nuestro pais sea tan
rico que pueda bastarse con sus propios recursos, como lo imaginaron
nuestros antepasados. ;Pues que mas de una vez no se ha asegurado en
documentos oficiales que la intensa crisis por la que ha atravesado el pais
tuvo por principal causa la suspension corriente del capital extranjero?
(Acaso hemos podido cubrir durante los ultimos meses nuestras
importaciones? ;En los afios escasos de lluvias, abundad las subsistencias?|...]
Ademas, considera que es un lamentable error equiparar las verdaderas
personas morales con las simples sociedades civiles o mercantiles: no
encuentro sancionada en la mayoria de las legislaciones extranjeras la
prescripcion del articulo 144, y no me explico que si se considera un peligro
para la integridad nacional, que una compaiiia extranjera adquiera una mina
se acepte que no peligre también porque esas compaiiias, 6 los extranjeros
individualmente adquieran raices de otra clase.”>¢

Por tanto, el gobierno federal buscé conjuntar el mayor control de la direccién

sobre el crecimiento econémico nacional sin abandonar su principal fuente de capital

752 “El proyecto de nueva ley minera”, El Economista Mexicano, 18 de julio de 1908, p. 315.
753 “Compaiiias extranjeras y minas mexicanas”, El Imparcial, 23 de junio de 1908, p. 1.
754 “El proyecto de nueva ley minera”, El Economista Mexicano, 18 de julio de 1908, p. 316.
755 “Compaiiias extranjeras y minas mexicanas”, El Imparcial, 23 de junio de 1908, p. 1
756 “Compaiiias extranjeras y el proyecto de ley minera”, EI Tiempo, 9 de julio de 1908, p. 1.
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capaz de impulsar dicho crecimiento, el extranjero. Sin embargo, la reforma fue
catalogada de fracaso por parte de Gonzalez Roa, debido a que Olegario Molina no logré
aplicarla después de su aprobacion en 1909, cediendo a los intereses extranjeros y los
grandes terratenientes mexicanos.’? Se traté de politica ambivalente que por un lado
intervenia y por el otro hacia concesiones en base a una conviccion en las virtudes del
mercado y de la inversion extranjera. A pesar de ello, la reforma de 1908 fue un
parteaguas para la legislacién minera mexicana en la segunda década del siglo XX, ya
que estas ideas de intervencion fueron luego utilizadas para reglamentar la propiedad

del subsuelo en el articulo 17 de la constitucion de 1917.758

IMPACTO SOCIAL, DESCONTENTO Y CUESTIONAMIENTO DEL REGIMEN POLITICO A TRAVES

DE LA POLITICA ECONOMICA
Un debate historiografico importante en torno a la crisis de 1907 han sido sus posibles
repercusiones en el estallido del proceso bélico de la Revolucion Mexicana. Sobre esta
ultima cuestion destaca el trabajo de Frangois Xavier Guerra quien plante6 que la crisis
de 1907 fue una de las principales causas de proceso bélico, ya que impactd en e
bienestar general de la poblacién mexicana de principios de siglo XX.75 Siguiendo a
Guerra, Frederick Katz en su libro “La Guerra Secreta en México”argumenta que a causa
del aumento de impuestos en contra de las clases campesinas y trabajadores en favor
del capital extranjero, el gobierno de Diaz fue profundizando el descontento y la
dependencia de los ciclos econémicos de la economia estadunidense.’®® En contraste,
James Gerber y Thomas Passananti al evaluar el impacto de la crisis en el proceso
revolucionario determinaron que su impacto fue muy breve y, por tanto, concluyeron
que no puede considerarse a la crisis como una causa de la Revolucion.’¢! Con el fin de

contribuir a este debate en las siguientes paginas analizaremos las consecuencias

757 SANCHEZ RANGEL, “Propiedad extranjera y mineria en México”, p. 147.

758 SANCHEZ RANGEL, “Propiedad extranjera y mineria en México”, p. 151;

759 GUERRA, Francois-Xavier, México: del antiguo régimen a la revolucién, México, FCE, 1988, pp. 235-242.
760 KATZ, Frederick, La Guerra Secreta en México, México, Ediciones Era, 1981, p. 27.

761 GERBER, James y PASSANANTI, Thomas, “The US Panic of 1907 and the coming of the Mexican
Revolution; A re-evaluation of claims and evidence”, en Mexican Studies, Vol 31, Num 1, California,
University of California Press, 2021, pp. 35-60.
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sociales de la crisis de 1907 y las politicas econémicas que se llevaron a cabo a partir
de ella.

La crisis de 1907 tuvo repercusiones en la vida cotidiana de distintos sectores
de la sociedad. Los impactos generales de la crisis generaron un descontento
importante que apuntaba al gobierno como principal culpable y cuestionaba
practicamente todo proceder por parte del régimen que soportaba el proyecto nacional
del llamado porfirismo. Esto podemos dividirlo en dos ambitos que se complementan
entre si, por un lado, los diferentes impactos econdmicos en la sociedad vy,
principalmente, en los sectores mas vulnerables; y por otro, la reaccion politicas de
ciertos miembros de la élite que se opusieron a las politicas gubernamentales desde los
afios de la crisis y que se manifestaron en el ambito intelectual.

El descontento social de algunos sectores de la sociedad porfiriana se venia
manifestando desde antes del comienzo de la crisis de 1907. Entre sus expresiones se
encontraron las huelgas en Cananea y Rio Blanco, que tuvieron lugar en 1906 y 1907
respectivamente, asi como en el distanciamiento ideolégico por parte del Partido
Liberal Mexicano de los magonistas.”’®? Sin embargo, la crisis provocdé que estas
tendencias se profundizaran de mayor manera desembocando en disentimientos entre
el gobierno federal y facciones sociales cada vez mas diversas.”63.

La crisis y las tendencias anteriores impactaron ciertas variables econémicas
que naturalmente se tradujeron en dificultades para la poblaciéon en general. En el

cuadro 6.1 podemos ver algunas de ellas.

762 BLANCO, Monica, Revolucion y contienda politica en Guanajuato, 1908-1913, México, El Colegio de
México, 1995.
763 LOMELI VANEGAS, Liberalismo oligdrquico y politica econémica, pp. 314-343.
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Cuadro 6.1. Indicadores de la crisis de 1907 (variacién porcentual)

Indicador/Aio 1907-1908 1908-1909 1909-1910
Precio de -12.4 2.7 6.3
exportaciones
Exportaciones -0.5 11.9 6.7
totales
Términos de 53 33 3.2
intercambio
Crédito bancario 18.7 -8.6 21.9
Billetes en 7.5 2.9 20.4
circulacion
Precios del maiz 5.3 12.1 23.0
Inflacion 0.3 8.5 16.6
Déficit fiscal 19,442 5,656 14,352
(miles de pesos)

Fuente: Tomado de CARDENAS, Enrique, El largo curso de la economia mexicana: de 1780 a nuestros dias,
México, El Colegio de México-FCE, 2015, p. 296.

Como se puede observar, diversas variables tuvieron afectaciones graves. Sin
embargo, la mas significativa y de mayor impacto para la vida econémica de la
poblacién en general fue la inflacion, en sus dos componentes tanto a nivel general
empezando con solo 0.3 por ciento cuando recién iniciaba la crisis hasta escalar a un
8.5y 16.6 por ciento para 1908 y 1909 respectivamente; como en los precios del maiz,
lo cuales presentaron un crecimiento mucho mas acelerado que el nivel general. Esta
variable principalmente result6 crucial debido a que ante el aumento general de los
precios y mas de un bien de la canasta basica como el maiz el poder adquisitivo se ve
mermado llevando a sufrir mucho mas las complicaciones de la crisis a las clases mas
vulnerables, principalmente los obreros y los campesinos. A pesar de ello, hay que decir
que dicho incremento que registr6 un 27% entre 1908 y 1910, este no fue tan
importante como para considerarse la causa principal del descontento social, pero si
aboné a que las condiciones cotidianas para las clases bajas fueran atin mas dificiles.”64

Estas tendencias e impactos en las variables econdémicas se manifestaron en su

mayoria en el comportamiento de la clase trabajadora, la cual se veia afectada de

764 GOMEZ GALVARRIATO, y MUSACCHIO, “Un nuevo indice de precios para México”, p. 60.
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manera importante en su cotidianeidad, lo que provocdé que surgieran diversas
facciones ideologicas que intentaron organizarse para la lucha en pro de condiciones
laborales mejores. Por ejemplo, en Orizaba, en 1906, se formé el Circulo Liberal
Mutualista, el cual tuvo como objetivos combatir la ignorancia y el vicio a través de
circulos de estudio para la fuerza de trabajo.”65

Este después se encontré con facciones del Partido Liberal Mexicano (PLM), de
tendencia anarquista, y juntos fundaron el Gran Circulo de Obreros Libres (GCOL), el
cual respondi6 ante la intencion por parte de los mismos obreros de radicalizarse en
contra de los patrones y las condiciones laborales, asi como de organizarse para
atender, de manera secreta, los objetivos del PLM.7¢¢ El circulo tuvo una importante
expansion producto de la similitud de situaciones de la clase obrera regional ante las
condiciones econdmicas estructurales justo antes de la crisis y que con ella, tendieron
a profundizarse. Por ejemplo, la Liga de Obreros Estevan de Antufiano la cual se afilié a
la GCOL siendo de las organizaciones mas importantes dentro del Circulo.”6”

En este caso, la lucha obrera termin6 con la representativa Huelga de Rio Blanco
en 1907. Pero, asi como ésta, surgieron otras manifestaciones de descontento social a
lo largo y ancho del territorio mexicano producto de las dificiles condiciones
econdmicas. Desde huelgas y revueltas, hasta bandolerismo fueron las distintas
expresiones de descontento que involucraron a regiones como Chihuahua, Coahuila,
Oaxaca, Puebla, San Luis, Tlaxcala, Guerrero y Veracruz.”68

Algunas de estas regiones sufrieron mucho mas directamente el impacto de la
crisis de 1907, por ejemplo, Chihuahua y las minas del cobre, asi como Coahuila y
Sonora, casualmente los estados que tenian una buena parte de su economia en la
industria minera, la cual habia mostrado signos de estancamiento desde antes a 1907,
pero con su profundizaciéon a raiz de ella. Esto trajo consigo que una horda de
campesinos y trabajadores repatriados de las minas que agravaron la situacion social

que sufrian las clases bajas en las minas y el campo mexicano.”6°

765 GOMEZ-GALVARRIATO, Industria y revolucién, pp. 137-138.
766 GOMEZ-GALVARRIATO, Industria y revolucién, pp. 137-139.
767 GOMEZ-GALVARRIATO, Industria y revolucion, p. 149.

768 GUERRA, México: del antiguo régimen a la revolucion, p. 257.
769 KATZ, La Guerra Secreta en México, p. 27.
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Esto no se tradujo de manera automatica en manifestaciones en contra del
gobierno federal, sino que fue trabajo de las facciones opositoras como la corriente
magonista y el PLM, quienes aprovecharon las distintas situaciones para politizar y
encausar el descontento mediante acciones en contra de las autoridades
gubernamentales tal como lo argumento Guerra.”’? Sin embargo, estas practicas no
fueron exclusivas de los magonistas, sino que también fueron llevadas a cabo por el

movimiento antirreleccionista como bien menciona Guerra:

El antirreleccionismo primero, los levantamiento maderistas a continuacidn,
van a jugar el mismo papel [unificacion del descontento], pero en una escala
totalmente diferente a causa de la implantacion nacional y de la amplitud
social del movimiento. Este, en efecto, va a unir y a transformar la
multiplicidad de las tensiones sociales diversas en un uUnico rechazo del
personal politico y del régimen en el poder. En esta unificacion de los
descontentos era natural que las primeras zonas implicadas y las mas
fuertemente afectadas fuesen aquellas en que la agitacion era mas antigua, y
el impacto de la crisis, mas fuerte.”’1

Estos movimientos aprovecharon la crisis y sus impactos, asi como las
tendencias anteriores a ella para canalizar el descontento en los distintos sectores de la
poblacién mexicana. Si bien el PLM actué en su mayoria con la clase obrera debido a su
abierta orientacion marxista, el antirreleccionismo aproveché la desaprobacién de
otros sectores como el empresarial y el intelectual. Esto nos lleva al otro ambito que
planteamos a principios del apartado al de la discrepancia en la politica econémica
federal por parte de las elites intelectuales.

Las polémicas y discusiones en torno a las diversas politicas econdémicas que
implementé el gobierno federal muestran que diversos actores politicos,
principalmente los intelectuales, estaban en desacuerdo con ellas. Estas fricciones se
centraron en las politicas econdmicas que habian emanado del gobierno federal como
medida para contrarrestar la crisis y fueron protagonizadas por las elites opositoras.

Las mas reconocibles son las relativas al sentimiento anti-extranjero en la ley minera,

770 GUERRA, México: del antiguo régimen a la revolucion, p. 262.
771 GUERRA, México: del antiguo régimen a la revolucion, p. 262.
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la de la pertinencia de la reforma a la ley de Instituciones de Crédito de 1908 y la de la
“nacionalizacidn” de los ferrocarriles.

La posicion de sus criticos en defensa del libre mercado y contraria a la
intervencion del Estado iba a contrapelo de lo que emanaria después de la Revolucion
y las siguientes décadas. Mientras que los principales opositores en la prensa de las
politicas porfirianas criticaban su excesiva intervencion en la economia, otras voces que
no se expresaban en los circulos intelectuales parecieran haber estado demandando
una mayor intervencidn a la realizada. Este fue el caso de la politica econémica que se
llevo a cabo a través de la Caja de Préstamos, la cual, al no cumplir el objetivo de impulso
al agro por igual, se vio como un instrumento “para el ejercicio de influencias de
privilegiados, y una medida discriminatoria contra los agricultores pequefios y
medianos o no alineados con el régimen”, provocando el descontento e influyendo en
su canalizacion hacia movimientos de disenso con el gobierno federal.”72

La insatisfaccion con las politicas gubernamentales se plasmé en estrategias
politicas y en una organizacidén opositora al régimen mucho mas profunda que en
anteriores afios del gobierno de Porfirio Diaz. Si bien el descontento social ya se hacia
sentir antes de la crisis, ésta profundizé la desigualdad y el cuestionamiento al régimen
politico. Desde la entrevista Diaz-Creelman en 1908 y el famoso dicho del presidente de
que México estaba listo para la democracia, los diversos grupos politicos fueron
organizando para la contienda electoral que habria que haber tenido lugar en 1910.773
Estos grupos generalmente salieron de las clases medias porfirianas y fueron
conformando una oposicion cada vez mas diversa, entre ellos estuvieron los hermanos
Flores Magon, Luis Cabrera, Juan y Manuel Sarabia y por supuesto, Toribio Esquivel
Obregén.”74

Este ultimo fue un actor destacado en la oposicion, a tal grado que dentro del

Club Antirreeleccionista fue apoyado como posible candidato a la presidencia de la

772 RiGguZzl, “Sistema financiero, banca privada”, p. 363.

773 MARVAN LABORDE, Ignacio, “La Revolucion mexicana y la organizacion politica de México: la cuestion
del equilibrio de poderes (1908-1932)”, en MARVAN LABORDE, Ignacio (coordinador), La Revolucién
mexicana, 1908-1932, México, Fondo de Cultura Econémica, 2010, pp. 256-257.

774 COLLADO, Maria del Carmén, La bruguesia mexicana. El emporio Braniffy su participacion politica, 1865-
1920, México, Siglo XXI Editores, 1987, p. 101.
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Republica en 1910 en pugna con Francisco I. Madero, quien lo habia invitado a
participar en la organizaciéon en 1909.77> Madero lo incité a ocupar una de dos
vicepresidencias del Centro Antirreeleccionista de México en 1909. Su incorporacién
implicé un paso importante en la formaciéon de la base que sostuvo el movimiento
debido al prestigio que adquirio Esquivel Obregon después de su polémica con Joaquin
Casasus.”’®

El mismo Toribio Esquivel escribiria afios mas tarde refiriéndose a su

intervencioén en torno a la reforma bancaria de 1908:

Como quiera que sea, aquellos escritos me dieron alguna notoriedad, y por
mas que yo procuré que ellos fueran enteramente impersonales, que atacaran
los actos y la politica de los funcionarios y no a éstos individualmente, y por
mas que esos escritos habian tenido el caracter exclusivo de econémicos, la
gente cred que mis fines eran politicos y aun muchos pudieron creer que de
utilidad personal [...] Poco tiempo después conoci a don Francisco 1. Madero,
quien me demostro6 desde un principio grande estimacion y busc6 mi opinion
en los asuntos que ya entonces le preocupaban [...] Ya desde entonces se
agitaba en su mente la idea de organizar el partido antirreeleccionista; cada
vez que venia yo a México me hacia confidencias de sus planes y nuestra
conversacion versaba sobre ellos.”””

Esquivel Obregon reconocia la influencia que dieron sus escritos a la
organizacion de Madero, asi como el ambiente que se vivia desde afios anteriores a
1910 en torno a los problemas del pais. Mencionaba: “Palpabamos los grandes males
del pais y le atribuiamos toda la responsabilidad al Gobierno.””’8 A su vez, el
descontento de cierta clase media intelectual se vio reflejado en las aspiraciones de
Esquivel Obregén y sus convergencias de intereses con Francisco 1. Madero.

Su participacidon en el partido Antirreeleccionista fue importante ya que, junto

con Alfredo Robles Dominguez, otro intelectual guanajuatense, se posicion6 como

775 LOMELI VANEGAS, Liberalismo oligdrquico y politica econémica, p. 344; COLLADO, La bruguesia mexicana.
El emporio Braniff, p. 105.

776 BLANCO, Monica, “”Revolucion y contrarrevolucion. El destierro de Toribio Esquivel en Nueva York,
1913-1924”, en BLANCO, Moénica y GARNER, Paul (coordinadores), Biografia del Personaje Piblico en
Meéxico. Siglos XIX y XX, México, Facultad de Economia-UNAM, 2012, p. 66.

777 ESQUIVEL OBREGON, Toribio, Mi labor en servicio de México, México, Ediciones Botas, 1934, pp. 9-10.

778 ESQUIVEL OBREGON, Mi labor en servicio de México, p. 10.
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critico del grupo de los “Cientificos”. Ambos fueron relevantes para ganar apoyo a la
causa opositora Guanajuato, una region que habia sentido los embates de la crisis
mediante la restriccion del crédito.’’® A su vez los intereses de Esquivel Obregon
estaban ligados a los hacendados de Leon, dentro de los que destacaba Oscar Braniff,
cuya familia habia sido muy importante inversionista de ferrocarriles y banca,
especificamente en el Ferrocarril Mexicano y el Banco de Londres y México, durante los
primeros afios del gobierno de Diaz.780

Sin embargo, ya avanzado 1909 se empezaron a manifestar una serie de
desacuerdos entre Madero y Esquivel Obregon, debido a la falta de apoyo que habia
recibido este ultimo en su candidatura a la gobernacidon de Guanajuato.’8! La division
llevo a Esquivel Obregon a seguir trabajando por el partido y buscar su candidatura en
1910 en la Convencion del Partido Antirreeleccionista, empresa que fracasé
otorgandole como premio de consolacion una candidatura a la Suprema Corte de
Justicia de la Nacién.782

Esta fue la forma de operar por parte de la oposicion antirreleccionista,
conjuntando cuadros opositores dentro de sus filas y llevando una agenda en contra del
régimen porfirista que, después derivo en el levantamiento armado conocido como la
Revolucion Mexicana. Si bien la crisis de 1907 no puede considerarse como la causa
directa del proceso social que vivio México a partir de 1910, si puede verse una
conexion indirecta entre ambos procesos a través de acciones politicas como las que
emprendieron grupos como el PLM y el Antirreleccionismo.

En este sentido, Gerber y Passananti atinan a mostrar desde una perspectiva
macroecondmica que los efectos de la crisis fueron de corto plazo y podria considerarse
no tan importante como causa del movimiento revolucionario. Sin embargo, las

consecuencias, principalmente politicas, perduraron, por lo que, si bien la crisis no fue

779 BLANCO, Monica, Revolucion y contienda politica en Guanajuato, 1908-1913, México, El Colegio de
México, 1995, pp. 24-29; BLANCO, Historia de una utopia, p. 119.

780 BLANCO, Revolucién y contienda politica, p. 26; COLLADO, La bruguesia mexicana. El emporio Braniff, p.
105.

781 BLANCO, Historia de una utopia, p. 119.

782 BLANCO, Historia de una utopia, pp. 133-136.
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el factor detonante de la Revolucion Mexicana, si contribuy6 al fortalecimiento del

descontento que se habia acumulado desde principios del siglo XX.

CONCLUSIONES
A manera de conclusion quisiéramos apuntar tres grandes aspectos que se desprenden
del analisis desarrollado a lo largo de este capitulo. La primera se refiere a la forma
particular de gestion que se emprendié desde el gobierno federal, la cual pareciera
tardia, pero adecuada una vez que se pusieron en accion las politicas desde el gobierno
federal. La segunda expresa que la politica econémica, que emergio en su mayoria de la
secretaria de Hacienda, implicé un reforzamiento de la intervencién del Estado en la
economia, asi como su control sobre industrias estratégicas y de las practicas
empresariales. Por ultimo, la tercera gira en torno a que tanto la gestion de la crisis
como la politica econdmica para contrarrestar sus efectos provocd, aunque no
directamente, que aumentara el descontento dentro de una clase media de empresarios
intelectuales, y que se incrementaran las filas de los sectores opositores al régimen
porfirista, influyendo en el estallido del proceso revolucionario de 1910.

La gestidn de la crisis por parte del gobierno federal se dio de manera tardia. E
A pesar de las sefiales o manifestaciones de la crisis existieron desde finales de 1906 y
principios de 1907, fue hasta diciembre de este ultimo afio que el gobierno federal, a
través del secretario de Hacienda, reconocid la existencia de las problematicas de la
crisis y, por ende, su gestién no empezo hasta ya empezado el afio de 1908. Si bien el
gobierno actu6 conforme a sus previsiones, las acciones tardaron en llegar y fue
producto en su mayoria de la presion de sectores empresariales y gremiales en las
zonas mayormente afectadas, tal fue el caso de la propuesta de creacion de un banco
agricola por parte de la Camara Agricola de Yucatan.

Sin embargo, una vez que hubo una politica activa para contrarrestar los efectos
de la crisis, esta fue mas que adecuada y efectiva. Desde la intervencion de Estado en la
economia mediante el uso de relaciones politicas con sus aliados para llegar a acciones
comunes, hasta la reglamentacion mas severa para erradicar practicas riesgosas y la
recapitalizacion de empresas mediante mecanismos gubernamentales, como en los

ferrocarriles, funcionaron en conjunto para contener la situacion y, con ello, encausar
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de buena manera la recuperacion econémica del pais. La politica emanada desde la
secretaria de Hacienda fue clave paralograr contener la crisis, ain y esto, naturalmente,
trajera cierto descontento en sectores focalizados de la sociedad porfirista.

A su vez, la politica econémica emanada desde el gobierno federal implic6 una
consolidacion de la intervencidn estatal en la economia mexicana de principios del siglo
XX. A través de modificaciones como la reforma a la ley de Instituciones de Crédito, la
creacion de la Caja de Préstamos, la creacion de Ferrocarriles Nacionales de México y la
reforma a la ley minera, el gobierno anunciaba y ponia en practica una politica de
direccion de la economia por la senda del crecimiento econdmico liderado por el
Estado, yendo en detrimento de los cimientos ideoldgicos que habian erigido al
gobierno porfirista desde las dos ultimas décadas del siglo XIX. Si bien esta politica no
nace con la crisis, si se nota un reforzamiento y una profundizacién de las tareas del
Estado en la economia a tal grado de generar dudas entre los mas férreos liberales.

Por ultimo, estos dos componentes, tanto la gestion tardia como la politica
econOmica intervencionista para contrarrestar la crisis provocaron que, aunque no
directamente, aumento el descontento entre la poblacién mexicana, tanto en la clase
obrera por medio de la canalizacion y agrupacion de trabajadores bajo el liderazgo y
guia del PLM, como de una clase media de empresarios intelectuales, que a su vez,
producto de esa situacidn, buscd integrarse en las filas de la oposicion politica al
régimen porfirista. El caso mas representativo de dicho proceso fue el empresario
guanajuatense Toribio Esquivel Obregén quien, a raiz de su polémica con Joaquin
Casasus, emprendié una carrera politica que desemboco en las filas del partido
Antirreeleccionista y posteriormente en el desempefio de funciones de secretario de
Hacienda durante el gobierno de Victoriano Huerta. Por lo mismo, podemos apuntar
que, si bien la crisis no puede considerarse como una causa directa del proceso
revolucionario de 1910, si podemos afirmar que tuvo un impacto indirecto en el ambito
politico que después orillo a ciertos grupos a organizarse y movilizarse en contra de

Porfirio Diaz.
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CONCLUSIONES FINALES

El estudio de la crisis de 1907 y su manifestacion en México, como ha sido tratada a lo
largo de este escrito de tesis, deja una serie de consideraciones generales necesaria de
apuntar. Estas se dividen en dos grandes rubros que nos permiten expresar de manera
mas precisa las aportaciones que la investigacion ha arrojado. El primero versa en torno
a lo particular de las afectaciones y manifestaciones de la crisis de 1907 tanto en la
economia mexicana como en la mundial, en las cuales se aporta conocimiento referente
a procesos especificos que tienen que ver con las dimensiones que involucré el
desarrollo de la crisis. El segundo engloba lo que respecta al ambito metodolégico
historico a la hora de abordar fen6menos con naturaleza parecida o similar a la crisis
que fue objeto de esta investigacion

La crisis de 1907 fue un fendmeno que traspasé las fronteras nacionales
estadounidenses al esparcirse a lo largo de las redes gestadas en la economia mundial,
por lo que se inscribidé dentro de un escenario especifico que, si bien no fue mundial, si
afect6 un ambito regional. Al mismo tiempo, la crisis se puede reducir a solo el panico
financiero ocurrido en octubre de ese afio en Wall Street, como sostiene gran parte de
la historiografia, sino que abarcé muchas mas dimensiones de la vida econémica lo que
la vuelve un fendmeno complejo.

La crisis fue reflejo de las tendencias que mostraba, desde finales del siglo XIX,
la economia norteamericana con su centro o nodo de acumulacién en las industrias
localizadas en Estados Unidos. La economia mundial habia inaugurado un proceso de
crecimiento importante basado en las industrias de la segunda revolucién industrial y
que impulsaron el desarrollo econémico de Estados Unidos y las economias
colindantes. Asimismo, hacia finales del siglo XIX y principios del XX, la economia
mundial ya mostraba signos de multipolaridad en la que se destacaba el reemplazo del
centro econdmico europeo por otros que empezaban a ganar protagonismo como el
liderado por Estados Unidos y su dinamica interna.

La dinamica econ6mica centrada en Estados Unidos trajo consigo un conjunto
de problematicas modernas debido al desarrollo de la dindmica capitalista en los paises

involucrados. Estas incluian una busqueda de ganancias mucho mas acelerada y la
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financiarizacion de la economia, es decir, la mayor presencia del capital financiero
mediante la creacidn de bancos y el aumento de las formas de dinero crédito dentro de
un sistemas financieros nacionales mas so6lidos. Por lo mismo, Nueva York fue ganando
importancia como centro financiero hasta convertirse en el mas importante a partir de
la década de 1920. Por lo tanto, la crisis de 1907 funge como una ventana para observar
el entramado econdmico particular de la economia mundial y de sus tendencias
particulares de principios de siglo XX.

El estudio de la crisis de 1907 también permite observar que la economia
mexicana se habia vinculado de manera intensa con su vecino del norte. A través de
conexiones comerciales y circuitos de inversion, México tuvo una creciente relacion de
intercambio econdmico con Estados Unidos que fue particularmente profunda en
ciertas industrias como la del cobre y la del henequén. A partir de finales del siglo XIX
la economia mexicana se vinculé de forma creciente con el nodo de acumulaciéon que
estaba emergiendo en la parte norte del continente americano.

Este proceso le permitié a México llevar a cabo un proceso de modernizacion,
como el desarrollo un sistema financiero, una red de comunicaciones ferroviarias, asi
como una estructura de comercio, tanto interno como externo, y una naciente fuerza de
trabajo que cada vez se especializada. Todo ello fue forjando una economia mucho mas
centrada en un crecimiento econémico fincado en relaciones capitalistas cada vez mas
profundas y, que cimentaba su desarrollo en la promesa de progreso.

Por lo mismo, la crisis de 1907 impacté de manera importante a la economia
mexicana afectando diversas dimensiones como la comercial, la bancaria, la estatal y la
politica, incluso antes del estallido del panico financiero en Nueva York. Sus efectos se
manifestaron de manera diferenciada debido a las particularidades locales en cuanto a
la importancia de su relaciéon econémica con Estados Unidos. La creciente vinculacion
con la economia estadunidense trajo consigo que las dificultades que vivia este pais se
contagiaran a México. Este contagio se dio en una primera instancia mediante el
comercio exterior, y principalmente, a través de las industrias del cobre y el henequén,
las cuales fueron de suma importancia en la relacién econémica con Estados Unidos.

Esto sucedié a principios de 1907 mediante la baja de los precios de los

productos de exportacion del cobre y el henequén, lo que tuvo como consecuencia que



259

los ingresos por el comercio tuvieran un decremento importante y, con ello, una
restriccion monetaria focalizada en las regiones productoras de ambas mercancias. Lo
que se tradujo, a su vez, en diversas quiebras de casas comerciales encargadas de
exportar el henequén en la peninsula de Yucatan, asi como el paro de minas dedicadas
a la extraccion del metal cuprifero en el norte del pais principalmente.

La caida de los ingresos inicié una presion de demanda de crédito y de circulante
hacia el sistema bancario mexicano que trasladé la crisis a este ambito. Los problemas
econdmicos en México ocurrieron varios meses antes del panico financiero
estadunidense, como lo atestiguan diversas noticias reportadas por la prensa. El
contagio de la crisis al sistema bancario y financiero se dio por medio de la demanda de
créditos. Dicho impacto no fue homogéneo sino diferenciado pero significativo,
afectando principalmente a los bancos que se encontraban involucrados con
operaciones vinculadas a alguna de las industrias que mas estaban sufriendo la baja de
los precios y la contracciéon econémica que eso generaba.

El caso de Yucatan fue el mas significativo, en el cual los bancos, el Yucateco y el
Mercantil de Yucatan, tuvieron serias dificultades a raiz de la crisis y que terminaron
por ser intervenidos para su rescate y saneamiento. Como forma de salvar sus
dificultades estos bancos se fusionaron y formaron el Banco Peninsular Mexicano, el
cual tuvo participacion del Banco Nacional de México y el Banco Central Mexicano, los
cuales, en conjunto con la accidn del gobierno, se hicieron cargo de su operatividad. Este
tipo de fusiones también ocurrieron con otros bancos después de la reforma a la Ley de
Instituciones de Crédito en 1908, como lo fue el Banco de Oaxaca y el de Chiapas, y su
incorporacion como filiales del Banco Oriental de México. Asimismo, la crisis sac6 a la
luz ciertas practicas bancarias, que fueron consideradas imprudentes por el gobierno y
buscé eliminar con una reforma al sistema bancario.

El analisis del impacto de la crisis en el sistema bancario mexicano muestra que
éste dependi6 de la capacidad de cada uno de los bancos para afrontar la contraccion
monetaria provocada por el impago de cartera prestada. Se trataba de un sistema
bancario heterogéneo en donde la solidez de cada banco dependia de la regiéon en la que
estaba ubicado y su conexion con las industrias en que fincaba sus inversiones. Eso

explica por qué los bancos de Yucatan fueron los principales afectados por esta crisis.
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A suvez, en la afectacion al sistema bancario deja ver el papel particular que jugo
BANAMEX al intervenir para solventar la situacion. Si bien, el banco tuvo ciertas
prestaciones que le permitian ser prestamista principal del gobierno federal y llevar su
presencia a lo largo de todo el territorio nacional, su funcién no puede equipararse
completamente a la de un banco central. Si bien, BANAMEX sirvié como medio para que
el gobierno federal interviniera, su acciéon dependié de que los intereses particulares
del banco se alinearan, o no, con las peticiones gubernamentales, tanto en términos
econdmicos como politicos. Sin embargo, su accidn fue fundamental en la solucién de la
crisis de 1907.

La intervencion del gobierno ya fuera a través de sus aliados o directamente, fue
alimentada por una reflexion en torno a la naturaleza y operacion del sistema
financiero. Dicho sistema habia sido regulado, pero no con el suficiente ahinco, hasta la
ocurrencia de la crisis. Después del suceso, la intencion fue intensificar su regulacion y
vigilancia, al considerarse que un sistema financiero desregulado naturalmente
tenderia a realizar acciones que pondrian en riesgo la estabilidad de la economia, como
ha pasado en otras crisis.

Las afectaciones de la crisis no se quedaron en el sistema bancario, sino que se
contagi6 al ambito de las finanzas publicas. Esto se manifest6 en una baja considerable
de los ingresos federales y de las entidades federativas mas involucradas en la crisis, es
decir, en aquellas donde se encontraban las industrias del cobre y del henequén. La
caida en la recaudacién se debié no solamente a la reducciéon del comercio exterior, a
través de los aranceles, sino también a la contraccion econémica que afecté a la
economia en su conjunto y se observa en la reduccién de los ingresos por el impuesto
del timbre.

A pesar de la disminucién en los ingresos federales, no es posible ver la
existencia de déficit en las arcas del gobierno. Esto se debi6 gracias a la politica de
diciplina fiscal implementada desde la llegada de José Yves Limantour a la secretaria de
Hacienda, en la cual los egresos se ejercian de manera moderada con base en la
proyeccién de los ingresos. El ejercicio de gasto publico fue de la mano de los ingresos

por lo que no se cay6 en un déficit que repercutieran en un incremento de la deuda
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publica. Sin embargo, la contraccién del gasto gubernamental profundizé la crisis
generando lo que se conoce como una politica pro-ciclica.

En cuanto a las finanzas del estado de Yucatan, estas fueron aiin mas afectadas
debido a su alto grado de dependencia que tuvieron los impuestos de la exportacion del
henequén, agravandose una vez que el gobierno federal accedié a condonar el impuesto
de produccion a productores de la fibra para solventar sus dificultades. Por otro lado,
en Sonora los ingresos no se vieron tan afectados debido a su diversificacion productiva
que no se basaba unicamente en la produccion de cobre. Los problemas fiscales en esa
region se debieron mas a la dificultad para establecer un sistema fiable de recaudacion,
principalmente en la frontera norte.

Los efectos de la crisis hicieron que el gobierno federal reaccionara para mitigar
sus consecuencias y minimizar su impacto. Sin embargo, podemos decir que la gestion
gubernamental por parte del gobierno de Diaz fue tardia. La apuesta inicial del gobierno
federal fue la de minimizar su impacto para no afectar las expectativas de los
inversionistas, considerando que sus efectos serian minimos o de muy corto plazo. Sin
embargo, una vez que el gobierno comprendié que las repercusiones de la crisis eran
serias su intervencion fue efectiva y contribuy6 de forma crucial a la mitigacion de la
crisis.

La politica gubernamental, cuya intervencion fue tardia pero efectiva, tuvo como
consecuencia un reforzamiento del papel del Estado, en particular del gobierno federal
en el ambito econdmico. Si bien hubo una tendencia a una creciente intervencion estatal
en la economia mexicana desde la ultima década del siglo XIX; la crisis profundizo6 dicha
tendencia, haciendo que el gobierno federal participara de manera mas frecuente y
fuerte pararegular y encausar las acciones de los agentes privados, a través de reformas
al sistema bancario y la mineria y otras politicas.

Por ultimo, el estudio de la crisis nos permite reflexionar sobre su posible efecto
detonador del proceso revolucionario mexicano que estall6 en 1910. El analisis
desarrollado lleva a concluir, que, la crisis no puede considerarse una causa directa de
la revolucion porque sus efectos econdmicos no traspasan los afios de 1909-1910 y solo
afect6 a ciertas industria localizadas en la peninsula de Yucatan y en el norte de Sonora.

Sin embargo, tanto sus efectos como la forma en fue gestionada, genearon descontento
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en ciertos sectores de la poblacidn, tanto de las clases bajas por medio de la situacion
de impuestos y la inflacién, como en fracciones de la élite politica, principalmente en
pequefios empresarios y terratenientes que formaron parte del lado mas afectado por
las reformas y que después los llevo a apoyar a las facciones antirreleccionistas.

De esta forma, su impacto politico mas que el econémico, permite considerar que
la crisis tuvo cierta influencia en el desenlace y declive del régimen porfirista a
principios del siglo XX. Esto abona al debate sobre las causas de la Revolcion Mexicana
desde una perspectiva que se aleja de un determinismo simplista. Si bien no puede
concluirse que existi6 una causalidad lineal y directa entre la crisis de 1907 y el
conflicto revolucionario, tampoco puede argumentarse que no tuvo consecuencias que
contribuyeran al mismo.”83

Por otro lado, el andlisis de la crisis deja reflexiones en el ambito de la
metodologia o forma de abordar este tipo de fend6menos, que naturalmente desbordan
espacialidades tradicionales como la de los Estados-Nacion, asi como temporalidades
caracterizadas por dotar a los procesos de una secuencia légica temporal simplista. La
crisis de 1907 aparece como un fendmeno que debe entenderse como parte de un
proceso de mutaciéon aun incompleto en que Estados Unidos comenzaba a emerger
como centro hegemoénico global. Por tanto, en ella se encuentran elementos
caracteristicos de distintas temporalidades—el siglo XIX y el siglo XX-- algunas mas
afiejas que otras, pero que en conjunto brindan la particularidad histérica y su devenir
al objeto de estudio. Esto invita a pensar a la temporalidad como una problematica en
el ambito metodologico de los problemas historicos, que tome como criterio la
naturaleza del fendémeno a estudiar y con ello se determine el corte temporal mas
adecuado para su mejor entendimiento.

En términos de espacialidad este tipo de sucesos econdmicos demandan la
necesidad de concebir el contexto especifico en el cual se desenvuelven, asi como tratar
de vincularlos siempre con las estructuras globales o supranacionales que participan

con un grado de influencia sobre la manifestacion especifica de estos en espacios mucho

783 Hablamos principalmente de GERBER, James y PASSANANTI, Thomas, “The US Panic of 1907 and the
coming of the Mexican Revolution;A re-evaluation of claims and evidence”, en Mexican Studies, Vol 31,
Num 1, California, University of California Press, 2021.
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mas locales. En el caso de la crisis de 1907 y su repercusion en México, es crucial tomar
en consideraciéon su dinamica espacial que involucra a Norteamérica y su relacion con
la economia mundial.

Por ultimo, quisiera destacar la importancia del uso de la prensa como
herramienta de andlisis para dar cuenta de las expresiones que van mas alla de lo
cuantificable. La prensa permite captar aspectos como el animo, la opinién y percepcion
publicay privada de fendmenos que trasgreden diferentes dimensiones de la vida social
como fue la crisis de 1907. Recurrir a ella permite obtener una vision mas integral que
ayuda a explicar de manera mas rica fendmenos que por naturaleza se muestran
complejos y trans-dimensionales. El estudio de las crisis en esta clave integral permite
comprenderlas mejor en su tiempo especifico tomando en cuenta su contexto. Al mismo
tiempo facilita hacer un ejercicio de comparaciéon con otras crisis, incluyendo las
actualesy, con ello, vislumbrar posibles politicas que contribuyan a solucionar la graves

consecuencias que traen consigo.



264

FUENTES Y BIBLIOGRAFIA
Archivos
ACEH-CARSO, Archivo Centro de Estudios Historico- Grupo CARSO, Fondo José Yves
Limantour
ACEH-CARSO, Archivo Centro de Estudios Historico- Grupo CARSO, Fondo Enrique C.
Creel

AHBNM, Archivo Histérico del Banco Nacional de México

Bases de datos

Data For Financial History, Paris School of Economics, 2018.
Maddison Project Database, 2020.

National Bureau of Economic Research (NBER), 2021.

Revistas y publicaciones periddicas

El Correo Espaiiol, 1907-1909

El Diario, 1907-1909

El Diario de la Tarde, 1907-1909

El Diario del Hogar, 1907-1909

Diario Oficial de los Estados Unidos Mexicanos
Diario Oficial del Gobienro del Estado de Campeche
Diario Oficial del Gobienro del Estado de Coahuila
Diario Oficial del Gobienro del Estado de Chiapas
Diario Oficial del Gobienro del Estado de Chihuahua
Diario Oficial del Gobienro del Estado de Colima
Diario Oficial del Gobienro del Estado de Guerrero
Diario Oficial del Gobienro del Estado de Hidalgo
Diario Oficial del Gobienro del Estado de Jalisco
Diario Oficial del Gobienro del Estado de Michoacdn
Diario Oficial del Gobienro del Estado de Morelos
Diario Oficial del Gobienro del Estado de Nayarit
Diario Oficial del Gobienro del Estado de San Luis Potosi



265

Diario Oficial del Gobienro del Estado de Tamaulipas
Diario Oficial del Gobienro del Estado de Tlaxcala.
Diario Oficial del Gobienro del Estado de Tabasco
Diario Oficial del Gobienro del Estado de Veracruz
Diario Oficial del Gobienro del Estado de Oaxaca
Diario Oficial del Gobienro del Estado de Querétaro
Diario Oficial del gobierno del estado de Yucatdn
El Economista Mexicano, 1905-1909

El Hijo del Ahuizote, 1895

El Imparcial, 1907-1909

El Pais, 1907-1909

El Popular, 1907-1909

El Tiempo, 1907-1909

La Gaceta de Guadalajara, 1907-1909

La Iberia: Diario de la mainana, 1907-1909

La Opinién, 1907-1909

La Patria de México, 1907-1909

La Semana Mercantil, 1905-1909

La Voz de México, 1907-1909

The Mexican Herald, 1905-1909

The New York Times, 1907

Publicaciones oficiales de la época

SECRETARIA DE HACIENDA Y CREDITO PUBLICO, Iniciativa sobre Reforma Monetaria
presentada d la Cdmara de Diputados del Congreso de la Unién, México, Tipografia de la
Oficina Impresora de Estampillas-Palacio Nacional, 1904.

SECRETARIA DE HACIENDA Y CREDITO PUBLICO, Iniciativa de Presupuestos para el ano
econémico de 1905 a 1906 precedida de una Exposicion de Motivos, México, Tipografia
de la Oficina Impresora de Estampillas, México, 1904.

SHCP, Memorias de la Secretaria de Hacienda y Crédito Ptblico, 1894-1910



266

SHCP, Informa que sobre la constitucion de la Caja de Préstamos para Obras de Irrigacion
y Fomento de la Agricultura, México, Tipografia de la Ofician Impresora de Estampillas,
1908.

SHCP, La Hacienda Publica de los Estados, México, Tipografia de la Oficina Impresora de
Estampillas, 1911.

SECRETARIA DE FOMENTO, Memoria de la Secretaria de Fomento, 1908-1909, México,
Imprenta y Fototipia de la Secretaria de Fomento, 1909.

Iniciativas de presupuesto del gobierno federal, 1894-1910

Libros, articulos y tesis

AGUILERA GOMEZ, Manuel, La banca en México: origen, evolucion y perspectivas, México,
Universidad Nacional Auténoma de México, 2014.

ALARCO ToSoNI, German, “Exportaciones, tipo de cambio y enfermedad holandesa: el
caso peruano”, en Investigacion Econémica, Vol. 70, No. 275, ene- mar, 2011, pp.
115-143.

ALFARO MARTINEZ, Alma Patricia, Del bimetalismo al Patrén Oro. México: la reforma
monetaria de 1905, México, Facultad de Economia UNAM, Tesis de licenciatura,
2002.

ALLEN, Robert, The British industrial revolution in global perspective, Cambridge,
Cambridge University Press, 2009.

__, Global economic history: a very short introduction, Oxford, Oxford University Press,
2011.

ANAYA MERCHANT, Luis, “La crisis internacional y el sistema bancario mexicano, 1907-
1909”, en Secuencia, 54, 2002, pp. 154-186.

__, “Lareforma monetaria de 1905 y la flexibilizacion de los medios de pago en México”,
en COVARRUBIAS, José Enrique e IBARRA, Antonio (editores), Moneda y mercado:
ensayos sobre los origenes de los sistemas monetarios latinoamericanos, siglos
XVIII a XX, México, UNAM-Instituto Mora, 2013.

__, “Los Ferrocarriles Unidos de Yucatan. Ensayos reorganizativos, 1910-1942", en
Historia Mexicana, Vol. 73, Num. 4, México, El Colegio de México, 2024, pp. 1711-
1758.



267

ANDREW, A. Piatt, “The United States Treasury and the Money Market. The Partial
Responsibility of Secretaries Gage and Shaw for the Crisis of 1907”, en American
Economic Association Quarterly, Vol. 9 (1), 1908, pp. 218-231.

ARRIGHI, Giovanni, El largo siglo XX, Madrid, Akal ediciones, 1999.

AUSTIN, Gareth, “Capitalism and the colonies”, en NEAL, Larry y WILLIAMSON, Jeffrey, The
Cambridge history of capitalism: volumen II, Cambridge, Cambridge University
Press. 2014.

BACHMAN, James, “Noyes, Alexander Dana (1862-1945)” The Modernist Journals Project
(searchable database). Brown and Tulsa Universities,

ongoing. www.modjourn.org.

BARCELO QUINTAL, Raquel Ofelia, “El desarrollo de la banca en Yucatan; el henequén y la
oligarquia henequenera”, en LubLow, Leonor y MARICHAL, Carlos, Banca y poder
en México, 1800-1925, México, Grijalbo, 1985.

BAayLy, C. A., El Nacimiento del mundo moderno, 1780-1914, Espafia, Siglo XXI Editores,
2004.

BEATO, Guillermo, De la independencia a la Revolucidon, México, Editorial Océano, 2004.

BECKERT, Sven, El imperio del algoddn: una historia global, Madrid, Critica, 2016.

BEATTY, Edward, “Commercial Policy in Porfirian Mexico: The Structure of Protection”,
en BORTZ, Jeffrey y HABER, Stephen, The mexican economy, 1870-1930: Essays on
the economic history of institutions, Revolution, and Growth, Stanford, Stanford
University Press, 2002.

__, “Visiones del futuro: la reorientacion de la politica econémica en México, 1867-
1893”, en Signos Historicos, nim 10, julio-diciembre, 2003.

__, “Riqueza, polémica y politica: pensamiento y politicas econémicas en México
(1765-1911)”, en ALTABLE, Francisco, COVARRUBIAS, José Enrique, WEINER,
Richard y BEATTY, Edward, El mito de una riqueza proverbial. Ideas, utopias y
proyectos econémicos en torno a México en los siglos XVIII y XIX, México, UNAM,
2015.

BERTOLA, Luis y OCAMPO, José Antonio, El desarrollo econémico de América Latina desde

la independencia, México, FCE, 2013.



268

BLANCO, Ménica, Revoluciéon y contienda politica en Guanajuato, 1908-1913, México, El
Colegio de México, 1995.

__, “El debate entre Toribio Esquivel Obregon y Joaquin Casasus sobre la reforma
bancaria de 1908”, Memorias del congreso: La historia econdémica hoy, entre la

economia y la historia, México, AMHE-UNAM, 2004.

__, La reforma bancaria de 1908. Una discusion entre Toribio Esquivel Obregon y
Joaquin Casasus, México, Universidad Nacional Autonoma de México -Direcciéon
General de Asuntos del Personal Académico - Facultad de Economia, 2008.

__, “Revolucion y contrarrevolucidn. El destierro de Toribio Esquivel en Nueva York,
1913-1924", en BLANCO, Monica y GARNER, Paul (coordinadores), Biografia del
Personaje Publico en México. Siglos XIX y XX, México, Facultad de Economia-
UNAM, 2012.

__, Historia de una utopia: Toribio Esquivel Obregoén (1864-1946), México, El Colegio de
México, 2012.

BLOOMFIELD, Arthur Irving, Monetary policy under the international gold standard: 1880-
1914, Nueva York, Federal Reserve Bank of New York, 1959.

BonIN, Hubert, “The case of french banks”, en CAMERON, Rondo y BoOVYKIN, V. I,
International banking: 1870-1914, Nueva York, Oxford University Press, 1991.

BoRrDO, Michael D, RockoFrF, Hugh y REDISH, Angela, “A comparison of the stability and
efficiency of the Canadian and American banking systems, 1870-1925”, en
Financial History Review, Vol. 3, No. 1, Cambridge University Press, 1996, pp. 49-
69.

BoRrDO, Michael, RockoFF, Hugh y REDISH, Angela, “Why didn't Canada have a banking
crisis in 2008 (or in 1930, or 1907, or 1893)?, en Economic History Review, Vol.
68, No. 1, Oxford, Economic History Society, 2015, pp. 218-243.

BOSERUP, Ester, The conditions of agricultural growth: the economics of agrarian change
under population pressure, Londres, Routledge, 1965.

BROADBERRY, Stephen, Accounting for the great divergence, Working Paper, No. 184,

Londres, London School of Economics, 2013.



269

BRONFMAN, Mario, Mortalidad infantil y crisis en México, en Estudios Sociolégicos, Vol. 8,
No. 23, México, El Colegio de México, 1990, pp. 335-350.

BRUNNER, Robert F. y CARR, Sean D., The Panic of 1907, Lessons Learned from the Market's
Perfect Storm, United States of America, John Wiley and Sons, Inc, 2007.

BURKHOLDER DE LA R0SA, Arno, “El periddico que lleg6 a la vida nacional. Los primeros
afios del diario Excelsior (1916-1932), en Historia Mexicana, Vol. 58, No. 4, abril
- junio, 2009, pp. 1369-1418.

BULNES, Francisco, El verdadero Diaz y la Revolucién, México, Conaculta, 2013.

CAMERON, Rondo, “Introduction”, en CAMERON, Rondo y BOVYKIN, V. I, International
banking: 1870-1914, Nueva York, Oxford University Press, 1991.

CARDENAS, Enrique, El largo curso de la economia mexicana: de 1780 a nuestros dias,
México, El Colegio de México-FCE, 2015.

CARMAGNANI, Marcello, “La economia publica del liberalismo: Origenes y consolidacion
de la hacienda y del crédito publico, 1857-1911", en KuNTZ, Sandra (Coord),
Historia econémica general de México: De la colonia a nuestros dias, México, El
Colegio de México, 2010.

CAR0sSO, Vincent P., y SYLLA, Richard, “U.S. banks in international finance”, en CAMERON,
Rondo y BoVYKIN, V. I, International banking: 1870-1914, Nueva York, Oxford
University Press, 1991.

CASASUS, Joaquin D., Las reformas a la ley de crédito: Articulos publicados en El Tiempo,
diario de México. Las instituciones de crédito de México en 1908, México, Oficina
Impresora de Estampillas, 1908.

Cassis, Youssef, Capitals of capital: A history of international financial centres, 1780-2005,
Cambridge, Cambridge University Press, 2006.

CERDA, Luis, “;Causas econdmicas de la Revolucion Mexicana?”, en Revista Mexicana de
Sociologia, vol. 53, num. 1, México, UNAM, 1991, pp. 307-347.

CERDA GONZALEZ, Luis, Historia financiera del Banco Nacional de México, Tomo I, México,
Fomento Cultural Banamex, 1994.

__, Historia financiera del Banco Nacional de México, Tomo II, México, Fomento Cultural

Banamex, 1994,



270

CLARK, Gregory, Adids a la sopa de pan, hola al sushi, Valencia, Universidad de Valencia,
2007.

CHANG, Ha-Joon, Pateando la escalera: el desarrollo estratégico en una perspectiva
historica, México, Juan Pablos Editor, 2011.

CHAVEZ OROZzCO, Luis, La crisis agricola de México en 1908: en su aspecto crediticio,
México, Banco Nacional de Crédito y Ganadero, 1954.

CHIswIcK, Barry y HATTON, Timothy, “International Migration and the Integration of
Labor Markets”, en BORDO, Michael, TAYLOR, Alan, y WILLIAMSON, Jeffrey,
Globalization in Historical Perspective, Chicago and London, The University of
Chicago Press. 2003.

CoATSWORTH, John H., El impacto econémico de los ferrocarriles en el porfiriato.
Crecimiento contra Desarrollo, México, Era, 1984.

CoLLADO, Maria del Carmén, La bruguesia mexicana. El emporio Braniff y su
participacion politica, 1865-1920, México, Siglo XXI Editores, 1987.

CoLMEX, Estadisticas Econdmicas del Porfiriato, México, El Colegio de México, Vol. 2,
1960.

ComiN, Francisco, Historia econdmica mundial: de los origenes a la actualidad, Madrid,
Alianza Editorial, 2011.

CoNANT, Charles, The Banking System of Mexico, Washington, Government Printing
Office. 1910.

CONRAD, Sebastian, What is global history?, Princeton, Princeton University Press, 2016.

Cosio VILLEGAS, Daniel, La cuestion arancelaria en México, México, Facultad de Economia-
UNAM, 1989.

COTTRELL, P. L. y NEWTON, Lucy, “Banking in England and Wales: 1826-1844", en SYLLA,
Richard, TiLLy, Richard y TORTELLA, Gabriel, The state, the financial system and
economic modernization, Cambridge, Cambridge University Press, 1999.

CRAFTS, Nicholas y VENABLES, Anthony J., “Globalization in history: A Geographical
Perspective”, en BORDO, Michael, TAYLOR, Alan, y WILLIAMSON, Jeffrey,
Globalization in Historical Perspective, Chicago and London, The University of
Chicago Press. 2003.

DiAz CARDENAS, Leon, Cananea, México, Secretaria del Trabajo y Prevision Social, 1936.



271

DiAz DuFoo, Carlos, Limantour, México, Imprenta Victoria, 1922.

DONJUAN ESPINOzZA, Esperanza y TREJO CONTRERAS, Zulema, “Overview of th Ups and
Downs of the Administrative Structure of the Treasury Department in Sonora,
1830-1876", en Secuencia, Vol. 73, ene-abril, Instituto José Luis Mora, 2009, pp.
35-59.

D’OLWER, Luis Nicolau, “Las inversiones extranjeras”, en Cosio VILLEGAS, Daniel, Historia
moderna de México, vol. VII, Tomo II, México, Editorial Hermes, 1994.

EICHENGREEN, Barry, Globalizing capital: a history of the international monetary system,
Princeton, Princeton University Press, 1996.

__, Qué hacer con las crisis financieras, México, Fondo de Cultura Econdmica, 2009.

ESQUIVEL OBREGON, Toribio, Mi labor en servicio de México, México, Ediciones Botas,
1934.

__, “Iniciativa presentada por el Lic. Toribio Esquivel Obregdn, al ministro de hacienda
para el fomento del crédtio territorial y auxiliao a la pequefiaagricultura”, en
ESQUIVEL OBREGON, Toribio, Toribio Esquivel Obregén: una visiénsobre la
economia de México de 1891 a 1945, México, Universidad Iberoamericana,1997.

__, Toribio Esquivel Obregdn: una vision sobre la economia de México de 1891 a 1945.
Recopilacion hemerogrdfica, México, Universidad Iberoamericana. 1997.

FEDERICO, Giovanni y TONIOLO, Gianni, “Italy”, en SYLLA, Richards y TonIioLo, Gianni,
Patterns of European industrialization: The nineteenth century, Nueva York,
Routledge, 1991.

FINDLAY, Ronald y O'ROURKE, Kevin, Power and plenty: trade, war, and the world economy
in the second millennium, Princeton, Princeton University Press, 2007.

FLANDREAU, Marc y ZUMER, Frédéric, The Making of global finance, 1880-1913, OCDE,
Development Centre Studies, 2004.

FORBES, Francis B., “Notes on the Financial Panic of 1907”, en Publications of the
American Statistical Association, Vol. 11(81), 1908, pp.80-83, pp. 81-82.

FRIEDMAN, Milton y SCHWARTZ, Anna, A Monetary History of the United States, 1867-1960,

Princeton, Princeton Universtity Press, 1963.



272

FRYDMAN, Carola, HILT, Eric y ZHoU, Lily Y., “Economic Effects of Runs on Early Shadow
Banks: Trust Companies and the Impact of the Panic of 1907”, en Journal of
Political Economy, Vol.123 (4), 2015, pp.902-940.

GARCIA IBARRA, Abraham, Apogeo y crisis de la derecha en México, México, El Dia sin
Libros, Sociedad Cooperativa, 1985.

GARNER, Paul y MARTINEZ RODRIGUEZ, Marcela, “Fomento de la inversidn britanica en el
porfiriato. El caso de Pearson y de la concesion a The Santa Gertrudis Jute Mill
Company, Limited”, en Revista del El Colegio de San Luis, Nueva época, afio VIII,
num 16, San Luis Potosi, El Colegio de San Luis, 2018, pp. 75-102.

GALLMAN, Robert E., “Economic Growth and Structural Change in the Long Nineteenth
Century”, en ENGERMAN, Stanley L. y GALLMAN, Robert E., The Cambridge economic
history of The United States. Vol 1], Cambridge, Cambridge University Press, 2008.

GERBER, James y PASSANANTI, Thomas, “The US Panic of 1907 and the coming of the
Mexican Revolution; A re-evaluation of claims and evidence”, en Mexican
Studies, Vol 31, Num 1, California, University of California Press, 2021, pp. 35-
60.

GOMEZ, Monica, Un sistema bancario con emision de billetes por empresarios privados: El
comportamiento del Banco Nacional de México en el proceso de creacion de dinero,
México 1884-1910, México, El Colegio de México, Tesis de doctorado, 2001.

__, “El crecimiento de la banca local de emisiéon en México, 1897-1910”, en MARICHAL,
Carlos y CERUTTI, Mario (Compiladores), La banca regional en México, 1870-1930,
México, FCE, 2003, pp- 321-341.

__,“La emision de billetes y la maximizacion de ganancias: el comportamiento del
Banco Nacional de México a principios del siglo XX, 1900-1910”, en El trimestre
econdémico, vol. LXXH (1), num. 285, enero-marzo, 2005, pp. 113-132.

__, Shock externo y sistema bancario: el impacto de la crisis mundial de 1907/08 sobre el
sistema bancario de emision mexicano, Cérdoba, Argentina, Departamento de
Economia y Finanzas, 2005.

__, “Habia una vez un sistema de bancos privados emisores de billetes. México, 1897-

1910”, en Historia Mexicana, México, Vol 50, nim 4, 2011, pp. 2069-2109.



273

GOMEZ GALVARRIATO, Aurora, y MUSACCHIO, Aldo, “Un nuevo indice de precios para México,
1886-1929”, en El Trimestre Econdmico, Vol. LXVII, Num. 265, 2000, pp. 47-91.

GOMEZ-GALVARRIATO, Aurora y WILLIAMSON, Jeffrey, “Was it Prices, Productivity or
Policy?: The Timing and Pace of Latin American Industrialization after 18707?”,
The Journal of Latin American Studies, 41, 2009, pp. 663-694.

GOMEZ-GALVARRIATO, Aurora (Coordinadora), La industria textil en México, México,
Instituto Mora, 1999.

__, “Industrializacién, empresas y trabajadores industriales, del porfiriato a la
Revolucion: la nueva historiografia”, en Historia Mexicana, Ene-Mar, Vol.52, No.
3,2003, pp. 773-804, p.776.

__, Industria y revolucién: Cambio econémico y social en el valle de Orizaba, México,
México, Fondo de Cultura Econémica, 2016.

__, Globalizacién y nacionalismo: la banca extranjera en México, 1864-1933, Bogota,
Universidad de los Andes, 2017.

GONZALEZ NAVARRO, Moisés, Raza y tierra: la guerra de castas y el henequén, México, El
Colegio de México, 1970.

GONZALEZ Roa, Fernando, El problema ferroviario y la Comparfiia de Ferrocarriles
Nacionales, México, Liga de Economistas Revolucionarios de la Republica
Mexicana, 1975.

GORDON, Robert |, The rise and fall of american growth. The U.S standard of living since
the civil war, Princeton, Princeton University Press, 2016.

GRACIDA ROMO, Juan José, “El Banco de Sonora y los grupos de poder econdmico regional,
durante el porfiriato (1897-1910)”, en Almaraz, Araceli y Gamez, Moisés (coord),
Relaciones productivas y finanzas en la region centro norte de México, siglos XIX-
XX, Tijuana, UABC-COLEF, 2009.

GRUNSTEIN, Arturo, “De la competencia al monopolio: La formacidn de los Ferrocarriles
Nacionales de México”, en KUNTZ FICKER, Sandra y CONNOLLY, Priscilla
(Coordinadoras), Ferrocarriles y obras publicas, México, Instituto Mora, 1999.

__, Consolidados: José Yves Limantour y la formacion de Ferrocarriles Nacionales de

Meéxico, México, El Centauro, 2012.



274

GUERRA, Francois-Xavier, México: del antiguio régimen a la revolucién, Tomo II, México,
FCE, 1988.

HABER, Stephen, Industria y subdesarrollo: la industrializacion de México, 1890-1940,
Madrid, Alianza Editorial, 1992.

__, “Mercado, industrializacién y banca, 1890-1929”, en KUNTZ FICKER, Sandra
(Coordinadora), Historia econémica general de México, de la colonia a nuestros
dias, México, El Colegio de México, 2010.

HANSEN, B., “A Failure of Regulation? Reinterpreting the Panic of 1907”, en Business
History Review, Vol. 88(3), 2014, pp. 545-569.

HILFERDING, Rudolf, El capital financiero, Cuba, Instituto Cubano del Libro, 1971.

HoBSBAWN, Eric, Historia del siglo XX, Argentina, Critica, 1998.

HoBsBAWM, Eric, La era del imperio, 1875-1914, Buenos Aires, Critica, 2009.

HYDE, Charles K., Copper for America: The United States Copper Industry from Colonial
Times to the 1990’s, Tucson, The University of Arizona Press, 1998.

KATz, Frederick, La Guerra Secreta en México, México, Ediciones Era, 1981.

KEMMERER, Edwin, Oro y patrén oro: historia de la moneda oro, su pasado, presente y
futuro, Buenos Aires, Editorial Sudamericana, 1958.

KEYNES, John Maynard, Las consecuencias econémicas de la paz, Barcelona, Editorial
Critica, 1987.

KINDLEBERGER, Charles, Manias, panics and crashes: a history of financial crises, Nueva
York, Palgrave McMillian, 2015.

KOSELLECK, Reinhart, Critica y crisis: un estudio sobre la patogénesis del mundo burgués,
Madrid, Editorial Trotta-Universidad Auténoma de Madrid, 2007.

KROEBER, Clifton, El hombre, la tierra y el agua: las politicas en torno a la irrigaciéon en la
agricultura de México, 1885-1911, México, CIESAS, 1994.

KRUGMAN, Paul y OBSTFELD, Maurice, Economia internacional: Teoria y politica, Madrid,
Pearson Education, 2006.

KUNTZ FICKER, Sandra, Empresa extranjera y mercado interno. El Ferrocarril Central

Mexicano, 1880-1907, México, El Colegio de México, 1995.



275

__, “Mercado interno y vinculacidn con el exterior: el papel de los ferrocarriles en la
economia del porfiriato”, en Historia Mexicana, Vol. XLV, nim 1, México, El
Colegio de México, 1995, pp. 39-66.

__, “Ferrocarriles y mercado: Tarifas, precios y trafico en el porfiriato, en KUNTZ FICKER,
Sandra y RiGuzzi, Paolo, (coordinadores), Ferrocarriles y vida econdmica en
México, 1850-1950, México, El Colegio Mexiquense, 1996.

__, "“Introduccién”, en KUNTZ FICKER, Sandra y CONNOLLY, Priscilla (Coordinadoras),
Ferrocarriles y obras ptblicas, México, Instituto Mora, 1999.

__, “La redistribucion de los cauces del comercio exterior mexicano: una vision desde
la frontera norte (1870-1929), en Frontera Norte, Vol. 12, Num. 24, El Colegio de
la Frontera Norte, 2000, pp. 111-157.

__, “El comercio México-Estados Unidos, 1870-1929: Reconstruccion estadistica y
tendencias generales”, En Mexican Studies, Vol. 17, Num. 1, California, University
of California Press, 2001, pp. 71-107.

__, El comercio exterior de México en la era del capitalismo liberal, 1870-1929, México,
El Colegio de México, 2007.

__, Las exportaciones mexicanas durante la primera globalizacién, 1870-1929, México,
El Colegio de México, 2010.

__, “Delas reformas liberales a la gran depresion, 1856-1929”, en KUNTZ FICKER, Sandra
(Coordinadora), Historia minima de la economia mexicana, 1519-2010, México,
El Colegio de México, 2012, pp. 149-150.

__, “El patron del comercio exterior de México, 1870-1929”, en KUNTZ FICKER, Sandra y
LIEHR, Reinhard, Estudios sobre la historia econdmica de México: Desde la época
de la independencia hasta la primera globalizacién, México, El Colegio de México,
2014.

__,“México en la era de las exportaciones, 1870-1929: auge exportador, modernizacién
e industrializacion”, en KuUNTZ KICKER, Sandra, La Primera Era Exportadora
Reconsiderada, México, El Colegio de México, 2019, pp. 277-327.

KUNTZ FICKER, Sandra y RiGUZzI, Paolo, “Ferrocarriles Nacionales de México. La gran

empresa de cabeza (1908-1937), en Cerutti, Mario (Coordinador), Empresas y



276

gurpos empresariales en América Latina, Espafia y Portugal, Monterrey,
Universidad Auténoma de Nuevo Ledn, 2006.

LAKE, David A., “International Economic Structures and American Foreign Economic
Policy, 1887-1934", en World Politics, Vol. 35, No. 4, Cambridge, Cambridge
University Press, 1983, pp. 517-543.

LAMOREAUX, Naomi R., The great merger movement in American business, 1895-1904,
Estados Unidos, Cambridge University Press, 1985.

LEON OVIEDO, Fernando Enrique, Andlisis econdmico del mercado henequenero yucateco,
1880-1936, Tesis de licenciatura, México, ITAM, 1997.

LEVY, Juliette, The Making of a Market, Pennsylvania, Penn State University Press, 2012.

LEVY, Jonathan, Ages of American capitalism. A history of United States, Nueva York,
Random House, 2021.

LEVY-LEBOYER, Maurice y LESCURE, Michel, “France”, en SyLLA, Richards y ToNIoLO, Gianni,
Patterns of European industrialization: The nineteenth century, Nueva York,
Routledge, 1991.

LIMANTOUR, José Y., Apuntes sobre mi vida ptiblica, México, Editorial Porrua, 1965.

LOMELI VANEGAS, Leonardo, Liberalismo oligdrquico y politica econémica: positivismo y
economia politica del Porfiriato, México, FCE, 2018.

LubLow, Leonor, “Los establecimientos de crédito en la primera década del siglo XX”, en
GUEDEA, Virginia y RODRIGUEZ O., Jaime E., Cinco siglos de historia de México:
Memorias de la VIII Reunidn de historiadores mexicanos y norteamericanos, San
Diego, California, 1990. pp. 207-226.

__, “Manuel Dublan: La administracion puente en la Hacienda publica porfiriana”, en
LubLow, Leonor (coord), Los secretarios de Hacienda y sus proyectos (1821-1933),
Tomo II, México, Universidad Nacional Auténoma de México, 2002.

LubLow WIECHERS, Leonor, “El largo siglo XIX. Dificultades y logros (1821-1920)", en
Secretaria de Hacienda y Crédito Publico, 200 anos de la Hacienda Ptblica en
México (1810-2010), Tomo 1, México, SHCP, 2010.

LubLow, Leonor y MARICHAL, Carlos, “Cronologia de la deuda publica, 1821-1910”, en
LubLow, Leonor y MARICHAL, Carlos (Coordinadores), Un siglo de deuda publica

en México, México, Instituto de Investigaciones Dr. José Maria Luis Mora, 1998.



277

MANDEL, Ernest, Las ondas largas del desarrollo capitalista: la interpretacion marxista,
Madrid, Siglo XXI Editores Espafia, 1986.

MARICHAL, Carlos, “Obstacles to the Development of Capital Markets in Nineteenth
Century México” en Haber, Stephen How Latin America Fell Behind. Essays on the
Economic History of Brazil and Mexico, 1800-1914, Stanford University Press,
1997, pp. 118-145.

__, “La deuda externa y las politicas de desarrollo econémico durante el porfiriato:
algunas hipétesis de trabajo”, en LuDLOW, Leonor y MARICHAL, Carlos
(Coordinadores), Un siglo de deuda publica en México, México, Instituto de
Investigaciones Dr. José Maria Luis Mora, 1998.

__, “El nacimiento de la banca mexicana en el contexto latinoamericano: problemas de
periodizacion”,en LubLOW, Leonor y MARICHAL, Carlos, La Banca en México, 1820-
1920, México, Instituto Mora et al, 1998.

__, “Debates acerca de los origenes de la banca central en México”, en DoBADO, Rafael,
GOMEZ GALVARRIATO, Aurora y MARQUEZ, Graciela (Coompiladores), México y
Espana ;Historias econémicas paralelas?, Coleccion de Lecturas de El Trimestre
Econdmico, México, FCE, 2007.

__, Nueva historia de las grandes crisis financieras: una perspectiva global, 1873-2008,
Buenos Aires, Debate, 2009.

__, “El peso de plata hispanoamericano como moneda universal del antiguo régimen
(siglos XVI a XVIII)”, en MARICHAL, Carlos, TOPIK, Steven y FRANK, Zephyr, De la
plata a la cocaina: cinco siglos de historia econémica de América Latina, 1500-
2000, México, Fondo de Cultura Econémica-El Colegio de México, 2017.

__, El nacimiento de la banca en América Latina: Finanzas y politica en el siglo XIX,
México, El Colegio de México, 2022.

MARICHAL, Carlos y MENDEZ REYES, Jesus, El Sistema Bancario en México: El Panico de 1907
Yy su impacto regional, Observaciones Preliminares, Documento de trabajo.
MARICHAL, Carlos y CERUTTI, Mario, “Estudio introductorio”, en MARICHAL, Carlos y
CERUTTI, Mario (Compiladores), La banca regional en México (1870-1930),

México, El Colegio de México, 2003.



278

MARINO, Daniela y ZULETA, Maria Cecilia, “Una visién del campo. Tierra, propiedad y
tendencias de la produccién, 1850-1930”, en KUNTZ, Sandra (Coord), Historia
econémica general de México: De la colonia a nuestros dias, México, El Colegio de
México, 2010.

MARQUEZ, Graciela, “Impuestos sobre el comercio exterior: del porfiriato a la crisis de
1929”, en SHCP, Crdnica grdfica de los impuestos en México: siglos XVI-XX, México,
Secretaria de Hacienda y Crédito Publico, 2003, pp. 131-162, p. 142.

__, ¢Modernizacién fiscal? Impuestos sobre bebidas alcohdlicas, 1884-1930, ponencia
presentada en el marco del Segundo Congreso de la Asociacion Mexicana de
Historia Econ6mica, Ciudad de México, Octubre 27-29, 2004.

__, “Aranceles a la importacion y finanzas publicas: del porfiriato a la crisis de 1929,
en ABOITES AGUILAR, Luis y JAUREGUI, Luis (Coordinadores), Penuria sin fin: historia
de los impuestos en México, siglos XVIII-XX, México, Instituto Mora, 2005, pp. 141-
160, p. 149.

MARTIN, Joe, “The forgotten credit crisis of 1907”, Toronto, University of Toronto, 2014,
pp-1-19.

MARX, Karl, EI Capital, Tomo 111, Vol. 7, México, Siglo XXI Editores, 1976.

MARVAN LABORDE, Ignacio, “La Revoluciéon mexicana y la organizacion politica de México:
la cuestion del equilibrio de poderes (1908-1932)”, en MARVAN LABORDE, Ignacio
(coordinador), La Revolucion mexicana, 1908-1932, México, Fondo de Cultura
Econodmica, 2010.

MAURER, Noel y HABER, Stephen, “Institutional change and economic growth: banks,
financial markets, and mexican industrialization, 1878-1913", en BORTZ, Jeffrey
y HABER, Stephen, The Mexican economy, 1870-1930: Essays on the economic
history of institutions, revolution, and growth, Stanford, Stanford University
Press, 2002. pp. 23-49.

MAURER, Noel, “Finances and oligarchy: banks, politics and economic growth in Mexico,
1876-1928", Tesis de doctorado en historia, Stanford, Stanford University, 1997.

__, The Power and The Money: The Mexican Financial System, 1876-1932, Stanford,
Stanford University Press, 2002.



279

MENDEZ REYES, Jesus, Revolucién heterodoxa: las politicas de crédito agricola en la
reconstruccion del financiamiento y de la banca en México, 1905-1936, Tesis de
doctorado, México, El Colegio de México, 2009.

MENDOZA MEDINA, Ramoén, La cuestion henequenera: y otras cuestiones de Yucatdn,
Memorias de la XVIII Conferencia de Mesa Redonda, Mérida, Talleres Graficos y
Editorial ZAMNA, 1946, p. 16.

McCALEB, Walter Flavius, Present and past banking in Mexico, Nueva York, Harper and
Brothers Publishers, 1920.

McCLOSKEY, Donald N., y ZECHER, |. Richard, “How the gold standard worked, 1880-
1913”, en EICHENGREEN, Barry y FLANDREAU, Marc (Editores), The gold standard in
theory and history, Nueva York, Routledge, 1997, pp. 57-75.

McINNIS, Marvin, “The economy of Canada in the nineteenth century”, en ENGERMAN,
Stanley L. y GALLMAN, Robert E., The Cambridge economic history of The United
States. Vol 1I, Cambridge, Cambridge University Press, 2008.

MiNsKy, Hyman, “The financial instability hypothesis: a restatement”, en Thames papers
in political economy, London, School of Social Sciences of Thames Polytechnic,
1978.

MITCHELL, Brian, International historical statistics, Cambridge, Palgrave and Springer,
2007.

MULLER, Simone M, y TWOREK, H, “The telegraph and the bank: on the interdependence
of global communications and capitalism, 1866-1914” en Journal of Global
History, Vol. 10, pp. 259-283, 2015.

MusAccHIo, Aldo, “La Reforma Monetaria de 1905: un estudio de las condiciones
internacionales que contribuyeron a la adopcion del patrén oro en México”, en
Secuencia, Num. 52, enero-abril, Instituto Mora, 2002, pp. 99-127.

NODARI, Gianandrea, “La quimera del oro: El sistema monetario mexicano durante la
época del patron oro internacional, 1902-1934”, México, El Colegio de México,
tesis de doctorado en historia, 2017.

NoYES, Alexander D., “A Year After the Panic of 1907”, en The Quarterly Journal of
Economics, Vol.23 (2), 1909, pp.185-212.



280

ONATE, Abdiel, Banca y agricultura en México: La caja de préstamos para obras de
irrigacion y fomento de la agricultura, 1908-1926", Tesis de doctorado en
historia, México, El Colegio de México, 1984.

__, “Banca y agricultura en México: la crisis de 1907-1908 y la fundacion del primer
banco agricola”, en LUDLOW, Leonor y MARICHAL, Carlos (editores), Banca y poder
en México, 1800-1925, México, Grijalbo, 1985.

__, “La crisis de 1907-1908 y el sistema bancario mexicano”, en LUDLOW, Leonor y
MARICHAL, Carlos, La Banca en México, 1820-1920, México, Instituto Mora et al,
1998.

ORLow, Dietrich, A history of modern Germany: 1871 to present, Nueva York, Routlledge,
2018.

O ROURKE, Kevin y WILLIAMSON, Jeffrey, Globalization and History: the evolution of a
Nineteenth-Century Atlantic economy, Cambridge Massachusetts, The MIT Press,
1999, FINDLAY, Ronald y O'ROURKE, Kevin, Power and plenty: trade, war, and the
world economy in the second millennium, Princeton, Princeton University Press,
2007.

ORTEGA RuIz, Francisco ], El henequén de Yucatdn: antecedentes y perspectivas
econdomicas, México, Editorial América, 1943.

OSTERHAMMEL, Jirgen, The transformation of the World: A Global History of the
Nineteenth Century, Princeton, Princeton University Press. 2014.

PANI, Alberto J., “La crisis econdmica en México y la nueva legislacion sobre la moneda
y el crédito”, México, Cultura, 1933.

PANITCH, Leo y GINDIN, Sam, La construccién del capitalismo global: La economia politica
del imperio estadunidense, Madrid, Akal, 2015.

PASSANANTI, Thomas, “The politics of Silver and Gold in an Age of Globalization: the
origins of Mexico’s Monetary Reform of 1905”, en COVARRUBIAS, José Enrique e
IBARRA, Antonio (editores), Moneda y mercado: ensayos sobre los origenes de los
sistemas monetarios latinoamericanos, siglos XVIII a XX, México, UNAM-Instituto
Mora, 2013.

PEREZ, Carlota, Revoluciones tecnoldgicas y capital financiero: la dindmica de las grandes

burbujas financieras y las épocas de bonanza, México, Siglo XXI Editores, 2004.



281

PEREZ GARCiA, Pedro Pablo, “José Yves Limantour: el ministro, el hombre, el cientifico
positivista”, tesis de maestria, Estado de México, El Colegio Mexiquense, 2022.

PEREZ SILLER, Javier, Crisis fiscal. Reforma Hacendaria y consolidacion del poder, Puebla,
BUAP-ICSYH, 2002.

__, Los ingresos federales del porfirismo, Puebla, ICSYH-BUAP, 2004.

__, L’hégémonie des financiers au Mexique sous le Porfiriat, Paris, L' Harmattan-Instituto
de Ciencis Sociales y Humanidades (BUAP), 2003.

__, Instauracién de un régimen fiscal: base de la oligarquia porfirista, Puebla-México,
INEHRM-BUAP, 2020.

PINA AGUIRRE, Delia Maria, El comercio entre Sonora y Arizona a través de las aduanas,
1893-1910, México, Tesis de doctorado, El Colegio de Sonora, 2020.

PoLANY], Karl, La gran transformaciéon, Buenos Aires, Juan Pablos Editor, 2013.

PoTAsH, Robert, “La fundacion del Banco de Avio”, en Historia Mexicana, México, Vol 3,
num 2, 1953, pp. 261-278.

QUINTANAR ZARATE, Iliana Marcela, La libertad reglamentada: control y supervision del
sistema bancario mexicano, 1897-1908, Ponencia, México, Jornadas de Historia
Econ6mica, AMHE, 2013.

__, “La transformacion del Estado liberal durante la gestion hacendaria de José Yves
Limantour (1892-1911)”", Tesis de doctorado en historia, México, El Colegio de
México, 2018.

__, “El Estado porfiriano y la centralizaciéon administrativa (1892-1910)”, en ROMERO
SOTELO, Maria Eugenia (Coordinadora), Una historia de la idea de nacionalismo
en México: Actores e instituciones, México, Facultad de Economia-UNAM, 2020.

RAMIREZ RODRIGUEZ, Roberto, “El proceso historico de la municipalizacion en el Estado
de Sonora, lecciones y perspectivas futuras”, en MARTINEZ PELLEGRINI, S.E.;
VENEGAS HERRERA, M.A.C.; AMPARO TELLO, D.; y KEN RODRIGUEZ, C.A. [Coords.], El
orden mundial reconfigurando las teorias, las politicas publicas regionales y sus
resultados migratorios, México, UNAM-AMECIDER, 2022, pp. 229-244.

REINHART, Carmen y ROGOFF, Kenneth, Esta vez es distinto: ocho siglos de necedad

financiera, México, Fondo de Cultura Econémica, 2011.



282

RHI SAUSI GARAVITO, Maria José, “;Como aventurarse a perder lo que existe?: Una
reflexion sobre el volultarismo fiscal mexicano del siglo XIX”, en ABOITES AGUILAR,
Luis y JAUREGUI, Luis, Penuria sin fin: historia de los impuestos en México siglos
XVIII-XX, México, Instituto Mora, 2005, pp. 115-140.

RiGuzzl, Paolo, ;Reciprocidad imposible?: La politica del comercio entre México y Estados
Unidos, 1857-1938, México, Instituto Mora-El Colegio Mexiquense, 2003.

__, “Sistema financiero, banca privada y crédito agricola en México, 1897-1913: ;Un
desencuentro anunciado?, en Mexican Studies, Vol. 21, No. 2, California,
University of California Press, 2005, pp. 333-367.

__, “From Globalisation to Revolution? The Porfirian Political Economy: An Essay on
Issues and Interpretations”, en Journal of Latin American Studies, Vol. 41, No. 2,
2009, pp. 347-368,

__, “México y la economia internacional, 1860-1930”, en KuNTZ, Sandra (Coord),
Historia econémica general de México: De la colonia a nuestros dias, México, El
Colegio de México, 2010, pp. 377-409.

__, Las exposiciones de motivos de los presupuestos federales, 1869-1930: recopilacién
documental y estudio, México, El Colegio Mexiquense, 2016.

RiGuzzi, Paolo y DE Los Rios, Patricia, Las relaciones México-Estados Unidos, 1756-2010,
México, Universidad Nacional Autonoma de México-Secretaria de Relaciones
Exterirores, 2012.

RODGERS, Mary Tone y PAYNE, James E., “Was the Panic of 1907 a Global Crisis? Testing
the Noyes Hypothesis”, Workshop on Monetary and Financial History, Federal
Reserve of Atlanta, https://www.frbatlanta.org/-
/media/documents/news/conferences/2015/0511 workshop-on-monetary-
and-financial-history/papers/rodgers-payne-noyes-hypothesis.pdf, 2015.

ROMERO GIL, Juan Manuel, La mineria en el noroeste de México: utopia y realidad, 1850-
1910, México, Universidad de Sonora, 2001.

ROMERO SOTELO, Maria Eugenia y FUJIGAKI, Esperanza, Ensayos en el andlisis de la
estructura econdmica del porfiriato, México, Tesis de Licenciatura, Escuela

Nacional de Economia- UNAM, 1976.



283

ROMERO SOTELO, Maria Eugenia, “Bimetalismo vs Patron oro, una larga controversia en
México: la Comision de Cambios Internacional y la Comision Monetaria de 1903”,
en ROMERO SOTELO, Maria Eugenia y LubLow, Leonor (Coordinadoras), Temas a
debate: moneda y banca en México, 1884-1954, México, UNAM, 2006.

__, Maria Eugenia (Compiladora), Comisién Monetaria: actas de las juntas generales y
documentos a ellas anexos. Reforma Monetaria de 1905, México, Facultad de
Economia-Direccion General de Asuntos del Personal Académico (UNAM), 2007.

ROSENZWEIG, Fernando, “Las exportaciones mexicanas, 1877-1911", en El Trimestre
Econdmico, Vol. 27, No. 108, oct-dic, México, Fondo de Cultura Econ6mica, 1960,
pp- 537-551.

__,“LaIndustria”, en Cosio VILLEGAS, Daniel, Historia Moderna de México, Vol. 7, México,
Editorial Hermes, 1965.

__, El Desarrollo econémico de México, 1800-1910, México, El Colegio Mexiquense A.C.,
1989.

SALMERON CASTRO, Alicia, “Proyectos heredados y nuevos retos. El ministro José Yves
Limantour (1893-1911)"en LubLow, Leonor (coord), Los secretarios de Hacienda
y sus proyectos (1821-1933), Tomo II, México, Universidad Nacional Auténoma
de México, 2002.

SANCHEZ RANGEL, Oscar, “Propiedad extranjera y mineria en México: el proyecto de ley
minera de 1908”, en Estudios de Historia Moderna y Contempordnea de México,
Num 55, ene-jun, 2018, UNAM, pp. 121-157.

SELIGMAN, Edwin, The Crisis of 1907 in the Light of History: Introduction to “The Currency
Problem and the Present Financial Situation”, New York, Columbia University
Press, 1908.

SHCP, El crédito publico en la historia hacendaria de México: sus protagonistas y su
entorno, México, Secretaria de Hacienda y Crédito Publico, 2012.

SOLIMANO, Andrés, Una historia de grandes recesiones y crisis en el capitalismo: 1914-
2019, Santiago de Chile, Ediciones LOM, 2023.

SONNICHSEN, Charles, Colonel Greene and the copper skyrocket, Arizona, The Arizona

University Press, 1974.



284

SPRAGUE, 0. M. W,, “The American Crisis of 1907”, en The Economic Journal, Vol. 18 (71),
1908, pp. 353-372.

STEVENS, Horace ]., The Copper Handbook: a manual of the copper industry of the world,
Michigan, M. A. Donahue & Company, 1909.

SYLLA, Richard, TILLY, Richard y TORTELLA, Gabriel, “Introduction: comparative historical
perspectives”, en SYLLA, Richard, TILLY, Richard y TORTELLA, Gabriel, The state, the
financial system and economic modernization, Cambridge, Cambridge University
Press, 1999.

TALLMAN, Ellis y MOEN, Jon, “The transmission of the financial crisis in 1907: an empirical
investigation”, en Cliométrica, Vol. 12 (2), 2018, pp. 277-312.

TAYLOR, Alan, “Foreign capital flows”, en BULMER-THOMAS, Victor, COATSWORTH, John y
CORTES CONDE, Roberto, The Cambridge economic history of latin america: Volume
II: The long twentieth century, Estados Unidos, Cambrige University Press, 2006.

TELLO, Carlos (Coordinador), “México: informe sobre la crisis, 1982-1986”, México,
Centro de Investigaciones Interdisciplinarias en Humanidades (UNAM), 1989;
Giron, Alicia, “Aspectos comerciales y financieros de la crisis en México”, México,
[IE-Univesidad Nacional Autonoma de México, 1986.

TiLLY, Richard, “Germany”, en SyLLA, Richards y ToNIoLO, Gianni, Patterns of European
industrialization: The nineteenth century, Nueva York, Routledge, 1991.

TopIk, Steven y WELLS, Allen (Comps), The second conquest of Latin America. Coffee,
Henequen, and Oil during the export boom, 1850-1930, Austin, University of Texas
Press, 1998.

TORTELLA, Gabriel, La revolucién del siglo XX: capitalismo, comunismo y democracia,
Madrid, Taurus, 2000.

TRIFFIN, Robert, “The myth and realities of the so-called gold standard”, en EICHENGREEN,
Barry y FLANDREAU, Marc (Editores), The gold standard in theory and history,
Nueva York, Routledge, 1997, pp. 140-160.

UHTHOFF LOPEZ, Luz Maria, “Los impuestos al comercio exterior en México en la era de
las exportaciones, 1872-1930", en América Latina en la Historia Econémica, nim

24, julio-diciembre, México, Instituto Mora, 2005, pp. 7-36, pp- 9-11.



285

VASQUES MONTANO, Rosario Margarita, “Organizacion obrera y politicas laborales en las
minas de cobre de México y Chile, 1900-1940”, en Region y sociedad, afio 31,
Sonora, El Colegio de Sonora, 2019.

VALENCIA ISLAS, Arturo, “Liberalismo econdmico y politica ferrocarrilera durante el
Porfiriato, 1880-1907”, en ROMERO SOTELO, Maria Eugenia (Coordinadora), Una
historia de la idea de nacionalismo en México: Actores e instituciones, México,
Facultad de Economia-UNAM, 2020.

VELASCO AviLA, Cuauhtémoc, FLORES CLAIR, Eduardo, PARRA CAMPOS, Alma y GUTIERREZ
LOpPEZ, Edgar O., “Nuevo auge minero: el porfiriato”, en HERRERA CANALES, Inés
(coordinadora), La mineria mexicana: de la colonia al siglo XX, México, Instituto
Mora-El Colegio de Michoacan, 1998.

VELASCO, Omar, “La Comision de Cambios y Moneda: un antecedente institucional de
politica monetaria en México, 1905-1909”, en Legajos: boletin del Archivo
General de la Nacidn, Afio 2, Num. 5, julio-septiembre, AGN, 2010.

VILLEGAS MORENO, Gloria y PORRUA VENERO, Miguel Angel (Coordinadores), De la crisis del
modelo borbédnico al establecimiento de la Reptiblica Federal, México, Enciclopedia
Parlamentaria de México, del Instituto de Investigaciones Legislativas de la
Cdmara de Diputados, LVI Legislatura. México, Serie I1I, Vol. 1, Tomo I1I, 1997, pp.
134-139.

WALLERSTEIN, Immanuel, El moderno sistema mundial: el triunfo del liberalismo centrista,
1789-1914, México, Siglo XXI Editores, 2014.

WELLS, Allen, Henequén and Yucatdn: an analysis in regional economic development,
1876-1915, Tesis de doctorado, Nueva York, State University of New York, 1979.

WELLS, Allen y JosePH, Gilbert, Summer of Discontent, Seasons of Upbeaval: Elite Politics
and Rural Insurgence in Yucatan, 1876-1915, Stanford, Stanford University Press,
1996, pp. 131-140.

WELLS, Allen, “Henequen”, en Torik, Steven y WELLS, Allen (Editores), The Second
Conquest of Latin America: Coffee, Henequen and 0il during the Export Boom,
1850-1930”, Austin, Universtity of Texas Press, 1998.

WHITE, Eugene N., “Que se establezca una supervision mas efectiva a la banca. Como la

creacion del Sistema de la Reserva Federal cambid la supervision bancaria”, en



286

BORDO, Michael y ROBERDS, William, (compiladores), Origenes, historia y futuro de
la Reserva Federal de los Estados Unidos: Retorno a la Isla de Jekyll, México, FCE,
2017, pp. 17-78.

WILLIAMS, Eric, Capitalismo y Esclavitud, Madrid, Traficante de Suefios, 2011.

WOoLFE, Mikael D., “The Climate of Conflict: Politico-environmental Press Coverage and
the Eruption of the Mexican Revolution, 1907-1911", en Hispanic American
Historical Review, Vol. 99, Num 3, pp. 467-499.

ZULETA, Maria Cecilia, “La Secretaria de Fomento y el fomento agricola en México, 1876-
1910: la invencion de una agricultura préspera que no fue”, en Mundo Agrario,
vol 1, nim 1, segundo semestre, Buenos Aires, Universidad Nacional de la Plata,
2000, pp- 1-41, p. 15.

__, “Las fibras de la unién y la discordia en una economia exportadora: el caso de las
Camaras agricolas de Yucatan, 1894-1912", en Politica y Cultura, Num 16, 2001.

__, “Hacienda publica y exportacion henequenera en Yucatan, 1880-1910", en Historia
Mexicana, Nim 54, Vol. 1, El Colegio de México, 2004, pp. 179-247.

ZABLUDOWSKY, Jaime Enrique, Money, foreign indebtedness and export performance in
porfirist Mexico, Yale University, Tesis de doctorado, 1984.

__, “La deuda externa publica”, en LubLoW, Leonor y MARICHAL, Carlos (Coordinadores),
Un siglo de deuda ptblica en México, México, Instituto de Investigaciones Dr. José

Maria Luis Mora, 1998.



ANEXO0S

287

Tabla. Balance Banco Mercantil de Yucatan a 30 de junio de 1907

Banco Mercantil de Yucatan

Activos:

Tenencia de efectivo

Oro 1,547,135.00
Plata 10,555.71
Notas de otros bancos 25,530.00
Total de tenencias 1,583,220.71
Cuentas a descontar 8,720,629.62
Préstamos en colaterales 2,182,620.00
Préstamos en hipotecas 25,000.00
Cuentas de deudores 207,992.30
Locales del banco 259,260.56
Inversiones a corto plazo 518,525.00

Total de activos:

13,497,248.19

Pasivos:
Capital a pagar 6,000,000.00
Notas en circulacién 2,576,710.00
Cuentas de acreedores 2,558,650.28
Depositos en el tiempo 291,247.41
Depositos en demanda 159,369.56
Fondo de reserva 1,153,216.61
Fondo de prevencion 758,054.33

Total pasivos:

13,497,248.19

Fuente: Recuperado de “Yucatan bank statements for month of june”, The Mexican Herald, 26 de julio de

1907, p. 10.




