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LUIS MONTES DE OCA:
DIRECTOR GENERAL DEL BANCO DE MEXICO (1936-1940)

Ma. EuGeNiA ROMERO SOTELO
Facultad de Economia, UNAM

Luis Montes de Oca contribuy6 a la formacioén y consolidacion del Banco Central
en México como Secretario de Hacienda en el periodo critico de 1927 a 1931 y
como Director General del Banco de México durante la etapa de 1936-1940. Este
ensayo tiene como objeto estudiar la politica de banca central que impulsé como
funcionario de ambas instituciones. Desde las dos entidades promovid reformas im-
portantes a la legislacion monetaria del Banco de México en 1931 y 1936. Es decir,
Montes de Oca de alguna manera dirigié dos veces los destinos del Banco de México.
Su vida como funcionario puablico la realizé en un periodo muy dificil de la economia
nacional e internacional. El pais se encontraba en el proceso de reconstruccion nacio-
nal después de una larga lucha armada. El ambito internacional, terminada la Primera
Guerra Mundial, estaba dominado por los problemas del crecimiento de las econo-
mias nacionales, por el desempleo, por la inquietud social, la inestabilidad monetaria
y cambiaria en general. Es importante aclarar que trabajaremos a Luis Montes de Oca
como secretario de Hacienda s6lo en lo referente a las acciones que realizé para modi-
ficar o actuar sobre la normatividad del banco central y la politica monetaria del pais.

El ensayo en primer lugar aborda algunos datos de su vida; en segundo lugar,
ubica su posicidon como contralor de la Nacion como antecedente de su paso por la se-
cretaria de Hacienda; después estudiamos su momento en esta Gltima y su influencia
en la politica monetaria del Banco de Central; en seguida trataremos su papel como
Director General del Banco de México durante el cardenismo; por altimo se revisan
las tareas que realiz6 para fortalecer la estructura institucional del banco central: las
reformas a su ley orgéanica y la creacion de un departamento que registrara y analizara
el rumbo del Instituto Central con el fin de incidir en la marcha de la institucion y en
la politica del pais.
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282 MARiA EUGENIA ROMERO SOTELO

Pinceladas de su vida'

Luis Montes de Oca forma parte de la generacion de 1915, del grupo de jovenes
que construyd el México posrevolucionario.? Cuarto Director del Banco de México,
naci6 en la Ciudad de México en el mes de agosto de 1895 y murid en el afio de 1958
en su ciudad natal. Nieto de Francisco Montes de Oca, ilustre médico del ejército de
la Republica durante la invasion francesa, “a quien se deben notables adelantos en
México de técnicas operatorias. Gozd de enorme prestigio”. Al terminar sus estudios
de ensefianza primaria en el Instituto Catdlico del Sefior San José, ingreso a la Escuela
Superior de Comercio

Habia demanda de contadores de comercio —asi se llamaba esta profesion— pues el pais en plena
paz porfiriana, cambiaba, prosperaba, se organizaba. Era una actividad nueva para un pais eco-
ndmicamente en formacién. Don Luis la escogid, seguramente, por ser una disciplina académica
novedosa, que proporcionaba una preparacion especializada, concreta, en la brevedad de tres
anos. Su situacién econdmica, de ninguna manera boyante, debid haberle obligado a seguir esta
carrera, a cuyo prestigio €l contribuiria tan vigorosamente a la edad madura.’

Luis Montes de Oca fue uno de los primeros contadores publicos titulados en la Es-
cuela Superior de Comercio, record6é Ernesto Espinoza Porset primer vicepresidente
del Banco de México en el décimo aniversario de su muerte, “donde sus maestros lo
calificaron como el alumno mas extraordinario”.* Meses después de haber obtenido
su grado profesional participd con el movimiento constitucionalista en la lucha contra

! Este texto es una version resumida de un trabajo mas amplio sobre el personaje estudiado. Véase
Ma. Eugenia Romero Sotelo, Luis Montes de Oca: 1892-1958, México, Facultad de Economia,
México, 2018.

2 Luis Gonzélez comenta que desde 1928 se puso de moda el arribo a la ctspide del poder y de la
influencia de personas de la generacién de 1915 que apenas tenian en promedio una edad de 30
anos, pues ninguna era mayor de cuarenta y no faltaba la de sélo veinticinco. El presidente Emilio
Portes Gil se rodea de un gabinete presidencial de treintafieros. Luis Montes de Oca, Marte R.
Gomez, Ezequiel Padilla y José Aguilar y Maya. En 1929 sube a la presidencia Pascual Ortiz Rubio
y escoge un ministerio de jovenes: Carlos Riva Palacio, Juan Andréw Almazan, Lazaro Cardenas,
Narciso Bassols y otra vez Montes de Oca. Durante el gobierno del General Rodriguez (1932-1934)
aumento el nimero de secretarios, subsecretarios, oficiales mayores y gobernadores treintafieros:
secretario de Gobernacion, Eduardo Vasconcelos; Industria y Comercio, Primo Villa Michel; Gue-
rra, Lazaro Cardenas; Hacienda, Marte R. Gémez y otros. Gonzalez y Gonzalez, Luis, Los artifices
del cardenismo, Historia de la Revolucion Mexicana, 1934-1940, vol. 14, México, El Colegio de
México, 1979, p. 89.

3> Garcia Beraza, Felipe, Al correr del tiempo. De personas y de lugares, México, Textos contempora-
neos, Publicaciones del Fideicomiso del premio “Rafael Heliodoro Valle”, 1989, p. 153.

4 “El financiero Luis Montes de Oca, recordado ayer”, Excélsior, 5 de diciembre de 1968, p. 29-A.
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Victoriano Huerta. Su actividad revolucionaria la desarrolld en los estados de Sonora
y Chihuahua, circunstancia que le permitié estar en contacto con los hombres mas
destacados de la Revolucion en particular con el grupo Sonora: se inicié como paga-
dor de los ejércitos del norte, y fungié como ayudante del general sonorense Roberto
Pesqueira, agente confidencial de Venustiano Carranza en Washington, “lo que lo ligd
estrechamente a este grupo politico”.

Bajo la presidencia de don Adolfo de la Huerta y siendo secretario de Relaciones
Exteriores Aardn Saenz, desempend diversos cargos politicos y diplomaticos: en 1920
ingreso al servicio exterior en el ramo consular y desempefio el cargo de consul general
de México en El Paso, Texas, de donde fue promovido por el presidente Alvaro Obre-
go6n a la ciudad de Hamburgo —con Jurisdiccion en Alemania, Austria, Checoslovaquia,
Dinamarca, Suecia Noruega, Finlandia, Holanda y Danzing-. Mas tarde fue consul
general de México en Paris. Su desempefio en el ramo consular lo llevo a cabo en una
época muy dificil: habia concluido la Gran Guerra y el Tratado de Versalles derrum-
bé el imperio Austro-htingaro, surgieron nuevos estados nacion y el socialismo. Luis
Montes de Oca presencidé una Europa en crisis y una poblacion empobrecida, vivio la
catastrofica hiperinflacion alemana durante la época de la Republica de Weimar. Tema
que marcara su vida. Cabe mencionar que durante su estancia en el extranjero estuvo
al tanto de los problemas del pais a través de un intenso intercambio epistolar con su
amigo y colega Manuel Gémez Morin con quien realizd proyectos importantes para la
gestion publica.

El general Plutarco Elias Calles viaj6 a Europa después de que fue electo presiden-
te de la Republica. Fue entonces cuando conoci6 a Luis Montes de Oca, quien ocupaba
el puesto de consul de México en Hamburgo, “Sus dotes administrativas cautivaron
al general a tal grado que se lo trajo a ocupar la flamante Contraloria General de la
Secretaria de Hacienda, (...)”.> El 1° de junio de 1924, ingreso6 al cargo con la tarea
de vigilar el gasto puablico y la contabilidad general del gobierno. Tres afios después, el
16 de febrero de 1927, cuando en el pais iniciaba la crisis econémica ocup6 el cargo
de secretario de Hacienda y Crédito Pablico, sucediendo a Alberto J. Pani. El histo-
riador Enrique Krauze comenta: “Montes de Oca tom¢ el timén de la Hacienda en
plena tormenta y durante toda su gestion no conocié momento de prosperidad finan-
ciera como la que Pani gestd entre 1924 y 1925 y permitio al general Calles lanzar la
gran ofensiva econémica de la Nueva Politica Econémica”.® El 20 de enero de 1932,
renunci6 al cargo. Después de su dimision, salié rumbo a la ciudad de Nueva York.
Es importante mencionar que el cargo de secretario de Hacienda, lo ocupd durante
la gestion de tres presidentes de la Republica: con Plutarco Elias Calles, un afio y dos

5 Krauze, Enrique, El nacimiento de las instituciones, México, Tusquets, 2015, p. 34.
¢ Ibid., p. 35.
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284 MARiA EUGENIA ROMERO SOTELO

meses, del 12 de febrero de 1927 al 30 de noviembre de 1928; con Emilio Portes Gil,
un afo y dos meses, 1° diciembre de 1928 a 4 de febrero de 1930; y con Pascual Ortiz
Rubio, once meses, del 5 de febrero de 1930 al 2 de septiembre de 1932.

De 1935 a 1940, sustituyendo a Gonzalo Robles, ocup6 la direccion general Ban-
co de México a la cual renuncié por diferencias con el presidente Lazaro Cardenas y
se sumo a la campania de Juan Andrew Almazan en su lucha por la presidencia de la
Repiblica y en contra del candidato del partido oficial (PRI) Manuel Avila Camacho.
En 1941 fundé el Banco Internacional y a partir de esa fecha se dedicé a las finanzas
privadas y nunca mas ocup6 un cargo publico.” Ocup6 la presidencia de la Asociacién
Mexicana de Banqueros (AMB) en 1947-1948, organismo fundado en el afio de 1928
y que fungidé como el espacio politico de los financieros.

Sus relaciones intelectuales

En la década de 1930 un grupo de intelectuales realizaron un movimiento interna-
cional dirigido a renovar los planteamientos liberales del siglo XIX. De este grupo
surgieron los lineamientos generales de la doctrina neoliberal que se desarroll6 a lo
largo del siglo XX y la primera década de siglo XXI. Algunos de los hombres que enca-
bezaron este movimiento fueron: Ludwig von Mises, Luis Rougier, Friedrich Hayek,
Alexander Rustow, Wilhelm Ropke y Walter Lippman entre otros.?

Luis Montes de Oca sostuvo una relacion cercana con algunos de ellos, su vincu-
lacién la inici6 a través del periodista financiero norteamericano Walter Lippmann,

7 Solérzano, Carmen, “Luis Montes de Oca: reorganizacion en la Hacienda Pablica y reforma mo-
netaria, 1927-1931”, en Ludlow, Leonor (Coord.), Los Secretarios de Hacienda y sus proyectos
(1821-1933), Tomo II, UNAM, México, 2002, p. 414. A mas de una década de su fundacion, la
revista Comercio Exterior reporta al Banco Internacional como el tercer banco de importancia en
Meéxico: “El mas nuevo de los grandes bancos mexicanos, el Banco Internacional, S. A., fue fundado
en 1941 por un ex-ministro de Hacienda y un ex-director General del Banco de México, don Luis
Montes de Oca. En 1945 este banco tenia un capital pagado y reservas de $8 millones y depésitos a
la vista de $81 millones. Para 1955 el capital pagado y reservas llegaban a $36 millones y sus dep6-
sitos a la vista eran del orden de $330 millones. Para esa misma fecha, habia en la ciudad de México
19 sucursales y agencias y contaba con un sistema de bancos asociados que llegaba al nimero de
34, con un total de 73 sucursales y agencias. Ademas, estaban asociadas a este banco, en esa misma
fecha, dos compaiiias de seguros, una compania de fianzas, cinco financieras, una institucion de
crédito inmobiliario, un banco hipotecario. Sin duda alguna, el Banco Internacional representa una
agrupacion bancaria cuyas conexiones y ramificaciones lo colocan en tercer lugar de importancia en
Meéxico. Tratandose de un banco nuevo con apenas 16 afios de vida, su crecimiento ha sido espec-
tacular.” Comercio Exterior, tomo VII, nim. 8, agosto 1957, p. 417.

8 Para conocer sobre este movimiento: véase a Héctor Guillén Romo “Los origenes del neoliberalis-
mo: del Coloquio Lippmann a la Sociedad del Mont Pelerin” en economiaunam, nim. 43, enero-abril
2018, pp. 7-42.
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quien empezd este movimiento con su famoso libro The Good Society donde, pala-
bras de Montes de Oca, “No s6lo hace Lippmann una devastadora critica a los sis-
temas colectivistas —socialismo, comunismo, fascismo, nazismo, economia dirigida—
sino que se muestra igualmente severo hacia los liberales, a quienes practicamente
enjuicia por la indolencia que mostraron durante toda la época de abandono de los
auténticos principios del liberalismo, cuyas fallas para resolver los cada vez mas ur-
gentes problemas de las masas, del pueblo, pone de relieve”.? Montes de Oca realizd
la traduccidn al espafiol del libro y lo nombrd Retorno a la libertad, en su opinion
este titulo “interpreta en espanol, con igual exactitud, la tesis del autor”.!® Es impor-
tante mencionar que el coloquio Lippmann se realizo6 en la ciudad de Paris en el ano
de 1938 y reuni6 a los mas entusiastas liberales de varios paises, y en dicha reunién
discutieron los fundamentos del nuevo liberalismo, el neoliberalismo.

Montes de Oca sostuvo toda una correspondencia para convencer a Lippmann
de la necesidad de traducir su obra en México. El periodista aceptd gustoso, empresa
que inici6 el entonces Director del Banco de México. Para la traduccion del libro,
Montes de Oca recibié ayuda de Juan Francisco Urquidi, padre de Victor Urquidi,
quien falleci6 en diciembre de 1938 antes de que el trabajo se finalizara. También
recibi6 ayuda de uno de sus mejores alumnos y colaboradores, Gustavo R. Velasco.

Ademas de Lippmann, Montes de Oca sostuvo una relacion especial con los
miembros de la Escuela Austriaca y los fundadores de la sociedad de Mont Pelerin:
Friedrich Hayek y Ludwig Von Mises. Con los cuales sostuvo una fuerte relaciéon in-
telectual. Esta influencia se manifiesta claramente en la conferencia, “La intervencion
del Estado en la Economia”, que dict6 en la Sociedad de Geografia y Estadistica con
motivo del LXXV Aniversario de la fundacién de la Escuela Superior de Comercio y
Administracion. La conferencia gir6 alrededor de la pregunta ¢ Es el control guberna-
mental de las actividades econémicas una politica inevitable de las actuales tenden-
cias sociales, puesto que uno de los sucesos mas notables del periodo que se inicia du-
rante los altimos 25 anos del siglo XIX, es la influencia cada vez mayor del Estado?!!
Su respuesta estara sustentada en la obra de estos autores, acepta la intervencion del
Estado siempre y cuando sirva para fortalecer el funcionamiento del mercado. Dice

Lejos, pues, de que el régimen de economia libre rechace toda funcion o intervencion del Es-
tado, la supone, y en ella apoya su existencia y desarrollo. Dicho régimen no elimina al Estado
dentro de su plan, porque no cree que la politica y la economia se muevan en dos mundos
separados, ni que la segunda sea enteramente independiente de la primera. (...) Lo que la
economia demuestra que es inconveniente que haga el Estado es que emplee su autoridad para

° Walter Lippmann, Retorno a la Libertad, UTEHA, México, 1940, p. VIIL.

10 Ibid., p. XI.

' Luis Montes de Oca, “La intervencion del Estado en la Economia”, Investigacion Econdémica, vol.
3, nam. 3, 3er trimestre, 1943, p. 226.
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286 MARIiA EUGENIA ROMERO SOTELO

resistir o alterar las consecuencias del funcionamiento del sistema econdmico, basado en la
libertad de la division del trabajo en una economia de mercados, que se identifica con el modo
actual de la produccion. Todavia mas grave y perturbador es que se erija en director Gnico de
la vida econdmica, ya sea aboliendo todas o la mayor parte de las instituciones del régimen
de economia libre —propiedad privada, contrato, mercado, concurrencia—, como en Rusia o
que les permita una existencia aparente y una actuacién puramente ficticia, como en Alema-
nia después de 1933 (...). Pero ninguna objecion presenta la teoria econdmica ni la doctrina
liberal (...) contra la regulacion de la economia a través de un sistema de normas generales
y permanentes, aplicables, en principio, a todos por igual; que establezca un cuadro o marco
institucional dentro del que tomen las decisiones econémicas los individuos particulares, Mas
todavia, esta armazon juridica (...) es esencial para la vida econdmica, y la inica que mantiene
eficaz, la produccion. Sin ella, no habria habido ni economia de cambio, ni capitalismo, ni

sistema liberal.!?

Este pensamiento mantendra a Montes de Oca en constante debate con los gobiernos
de la Revolucion Mexicana que promovieron una intervencion creciente del Estado
en la Economia como la via central para resolver los problemas del desarrollo econé-
mico del pais. El cardenismo fue una época de considerable tension entre el Banco de
México y la secretaria de Hacienda. En el primero se encontraba al frente Luis Montes
de Oca y en la segunda institucién, Eduardo Suérez. Dentro de este marco se inscribe
la controversia, ocurrida en el afio de 1937, entre vision fiscalista heterodoxa que
buscaba combatir el desempleo y acelerar la produccion por medio del gasto publico,
y los neoclasicos cuyo enfoque planteaba que la estabilidad monetaria y cambiaria era
condicidén indispensable para un desarrollo econémico consistente.

En sus memorias la esposa del economista austriaco Margit Von Mises, dice que
siempre recordara a Montes de Oca como uno de los mejores hombres que habia
conocido por su hospitalidad y por la comprension al trabajo que Lu (se refiere a su
esposo Ludwig Von Mises) habia realizado en México y América Latina.'> Eduardo
Villasefior, quien lo sustituyé como director general del banco central lo describe de
la siguiente manera:

El retrato que nos queda de este ilustre personaje de nuestra administracién revolucionaria es
el de un caballero valeroso para sostener sus opiniones, con una cultura muy amplia y gran
devocion a sus principios fundamentales, la teoria liberal, la administraciéon honrada, el amor
a las artes plasticas [...] apasionado de la musica, ya fuera la opera,][...] y sobre todo ello la
actitud humana, generosa hacia sus contemporaneos o gente joven y el juicio recto, justo, lo
mismo para amigos que para enemigos.'*

12 [bid., p. 229.

15 Mises, Margit von, My years with Ludwig Von Mises, Center for Futures Education 1976, pp.

78-83.

14 Eduardo Villasenor, “Muerte de Don Luis Montes de Oca”, Archivo Manuel Gémez Morin, Mé-

xico. Seccion personal, serie Correspondencia para Luis Montes de Oca, 1922-1958, Fo. 227. Villa-
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Las palabras del economista liberal francés Jaques Reuff, miembro de la organizacién
Mont Pelerin, no son menos elocuentes, dice:

Montes de Oca era en su persona y su pensamiento la forma mas viva del humanismo liberal.
Quienes lo conocieron no olvidaran nunca su conversacion sutil y medida en que se expresaba
a la vez la generosidad de su corazodn y rigor de su espiritu.'®

Contralor General de la Nacion

Como ya se menciond, siendo consul general de México en Hamburgo, el recién elec-
to presidente de la Republica, el general Plutarco Elias Calles, lo conoci6 en su via-
je a Europa. Parece ser que los dotes administrativos del diplomatico llamaron la
atencion del primer mandatario, quién lo nombré Contralor General de la Nacién
sucediendo a Flavio Borquez. Para el general Calles, Montes de Oca era el hombre
apropiado para ordenar las finanzas pablicas del pais.'® En enero de 1925, ocup6 las
oficinas y el joven contralor se dio a la tarea de organizar las finanzas del gobierno.
Tarea que realizd con una gran eficiencia, y que le vali6 para ser nombrado ministro
de Hacienda mas tarde. Montes de Oca llamé a colaborar con €l a sus colegas de la
Escuela Superior de Comercio, entre ellos se encontraba Rafael Mancera, quien fue
uno de sus mas importantes colaboradores a lo largo de su vida puablica al igual que
Gustavo R. Velasco.

Desde esta oficina emprendi6 varias reformas: inicié por establecer una nueva
Ley Organica que

(...) pretendié afianzar las amplias atribuciones de este departamento sobre la Hacienda Pabli-
ca, pues tenia que ver que con todo movimiento de los caudales publicos, ingresos y egresos,
deuda publica o bienes intervenidos. Ademas, se reiteraba su funcion de llevar la contabilidad,
formar la cuenta anual de la Hacienda Puablica y enviarla a la Camara de Diputados para su

justificacion y comprobacion.!”

sefior, Eduardo, Memorias-Testimonio, México, FCE, 1974, p. 124.

15 Eduardo Villasenor, “Muerte de Don Luis Montes de Oca”..., op. cit., Fo. 227.

16 Felipe Garcia Beraza explica que el origen de “la idea de la Contraloria General de la Federacion
habia surgido dentro de la Comision Reorganizadora de las Oficinas Publicas en el ano de 1917 y
en buena parte se debia a dos economistas norteamericanos Henry Bruer y Edwin S. Kemmerer,
quienes llegaron a México a iniciativa del licenciado Luis Cabrera, secretario de Hacienda del go-
bierno de Carranza. Su prop0sito era poner en orden en la economia de un pais devastado por cerca
de dos lustros de luchas intestinas. (....)” . Garcia Beraza Felipe, Al correr del tiempo. De personas
y de lugares, México, Textos contemporaneos, Publicaciones del Fideicomiso del premio “Rafael
Heliodoro Valle”, 1989, p. 167.

17 Para un conocimiento de los puntos de esta Ley: Véase, Uhthoff Lopez, Luz Maria. “El
departamento de Contraloria y la busqueda del control del presupuesto en México, 1917-1932.
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Su tarea de fiscalizacion comprendia a las secretarias y departamentos del gobier-
no federal y las nuevas dependencias establecidas en esos afos como es el caso de: la
Comisién Nacional de Caminos, Comisién Nacional de Irrigacién, Talleres Graficos
de la Nacion, Escuelas Centrales Agricolas y Control de la Administracién del Petro-
leo Nacional. También, la supervision abarcé los contratos celebrados por el gobierno
federal que incluia todo aquello relacionado con adquisiciones de materiales, maqui-
naria, equipos, provisiones y muebles en general.'®

La Contraloria habia sido durante un tiempo, el lugar donde los recomendados
del mundo oficial encontraban empleo. Para terminar con esta practica, el contralor
establecid una comision ante la cual se presentaban los solicitantes de empleo y eran
evaluados sobre la idoneidad para obtener determinados puestos como el de inspecto-
res (del Timbre e Inspector Contador). Las pruebas se realizaban mediante ejercicios
practicos y orales, “Para fines de 1925, los exdmenes estaban plenamente estableci-
dos. Los fallos de los jurados eran inapelables”.!” En 1926, Montes de Oca estableci6
la Comision de Eficiencia que tuvo como fin mejorar la administracion pablica “(...)
para lo que deberia hacerse el estudio de método de trabajo de cada dependencia”.?

Sobre esta capacidad de administracién y organizacion de Montes de Oca, asi
como su obra general como Contralor de la Nacion, Eduardo Villasenor dice que

Reorganizo la Contabilidad General del Gobierno, instituyod (...) el inventario de los bienes
nacionales, sujetd a estricto control los gastos publicos, las compras gubernamentales y los
almacenes de la Administracion. Implementd los mas modernos sistemas de despacho, para
que éste fuera pronto y eficaz y logrd establecer una era de moralidad administrativa, que po-
driamos decir que casi nunca ha sido superada.!

También con Montes de Oca se logr6 elaborar y presentar oportunamente a la Cama-
ra de Diputados la cuenta puablica. En ese sentido, Luz Maria Uhthoff considera que
labor de la oficina de la Contraloria fue central pues representa “el registro contable
mas completo del estado de la Hacienda Puablica de 1924 a 1931”.22 El organismo
funcion6 durante catorce afios, el presidente Abelardo Rodriguez tomo la decision de
eliminarla en el afio de 1932 y sus funciones fueron absorbidas por la secretaria de
Hacienda.?

Una aproximacion”, Secuencia, nim. 74, mayo-agosto 2009, p. 95.

18 Ibid.

19 Garcia Beraza, Felipe, Al correr del tiempo. De personas y de lugares, México, Textos contempo-
raneos, Publicaciones del Fideicomiso del premio “Rafael Heliodoro Valle”, 1989, p. 167.

2 bid., p. 170.

21 Eduardo Villasenor, “Muerte de Don Luis Montes de Oca”..., op. cit., Fo. 227.

22 Uhthoff Lopez, Luz Maria, “El departamento de Contraloriay la basqueda del control del presupuesto
en México, 1917-1932. Una aproximacioén”, Secuencia, nim. 74, mayo-agosto 2009, p. 96.

% [bid., p. 97.
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Luis Montes de Oca en la Secretaria de Hacienda (1927-1932)

En sus cinco afos como secretario de Hacienda, le toco vivir y enfrentar un momento
muy dificil no sélo de la economia mexicana sino de la economia internacional como
secuela de la Gran Guerra. La actividad de la economia mexicana tuvo un claro de-
crecimiento en los Gltimos meses de 1926 e inicid su crisis antes del crac mundial:
una disminucion de sus exportaciones y su impacto negativo en la balanza de pagos;
caida de la inversion publica y privada, de los ingresos fiscales y alteracion en el tipo
de cambio.

Ante la dura situacion de la economia, Luis Montes de Oca impuls6 una politica
econdmica prociclica; sus dos preocupaciones frente a la crisis fueron el equilibrio
presupuestal y la estabilidad del tipo de cambio. En cuanto al primero, Montes de
Oca, sostenia y promovia como principio fundamental en la Hacienda Pablica: “(...)
implantar y mantener firme y permanente el equilibrio entre los dos factores de las
finanzas publicas: los ingresos y los egresos”.?* Para el secretario de Hacienda el equi-
librio del presupuesto se consideraba plenamente logrado si se obtenia:

(...) de una manera normal y sin gravamen exagerado para el contribuyente, que los ingresos
alcancen a cubrir el monto de las erogaciones que exigen los servicios ptblicos indispensables,
y ademas, los compromisos para el pago escalonado de la deuda publica de toda naturaleza.
Hasta el momento hemos alcanzado un equilibrio del presupuesto a costa de nuestros acreedo-
res, pero es indispensable que en lo sucesivo, el equilibrio del presupuesto se perfeccione hasta
obtener facilmente la satisfaccion de los servicios publicos y de las obligaciones del Estado.?

Para conseguir el equilibrio presupuestal los aspectos principales que planteé Montes
de Oca fueron, por un lado, los ingresos (la politica fiscal, los ingresos por servicios
publicos y por reducciéon de la deuda del pais). La politica trazada para conseguir
mayores ingresos a través de una mayor organizacion fiscal. Por el otro lado, la poli-
tica de egresos debia de limitar los gastos piblicos “a las erogaciones indispensables
para sostener con decoro y eficiencia las atenciones de los diferentes ramos a cargo
del Gobierno Federal”.?® En México, la crisis redujo los ingresos debido a caida de
las exportaciones, lo que rompi6 el equilibrio presupuestal, en caso de que la crisis
se prolongara: “(...) habria que pensar, en fuertes reducciones de los gastos publicos,
aun con detrimento del mismo impulso que el Gobierno procura dar a la economia

24 “Ingeniero Pascual Ortiz Rubio, en la apertura del periodo ordinario del primer afio de sesiones
del 34° Congreso de la Unidn. 1° de septiembre de 1930”, en La hacienda publica a través de los
informes presidenciales, México, Secretaria de Hacienda y Crédito Publico, 1951, p. 528.

% Idem.

% Ibid., p. 533.
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general del pais”.?” Un elemento importante para conseguir el equilibrio presupuestal
era, en opiniéon de Montes de Oca, reanudar el pago del servicio de la deuda.

Respecto a la deuda publica externa, Montes de Oca insisti6 en la importancia
en reanudar el pago por el servicio de la deuda, para conseguir en su totalidad un
equilibrio presupuestal. Esto derivé en la firma del convenio Montes de Oca-Lamont
que nunca se aprobd por parte del Congreso

(...) es conveniente expresar con toda claridad y honradez que mientras el Gobierno Mexicano
no pague sus deudas de caracter interior y exterior, no hay verdadero equilibrio hacendario;
pues de acuerdo con las ideas generales arriba expuestas, uno de los factores que influyen en
este equilibrio esta relacionado con la Deuda Publica, ya que la existencia de obligaciones
insolutas y en ocasiones ni siquiera cuantificadas a cargo del Erario, impiden obtener un saldo

correcto a favor o en contra de ingresos.?

Ante esta situacion econdmica del pais, la secretaria de Hacienda la enfrent6 con una
disminucion del gasto pablico, que no fue suficiente para salvar el equilibrio presu-
puestal y se aplicé un impuesto extraordinario.?

La deuda publica

Al terminar la Revolucién Mexicana, El grupo sonorense busco reanudar el servicio
de la deuda en la perspectiva de lograr el reconocimiento de los Estados Unidos. El
primer paso fue el Convenio De la Huerta-Lamont firmado en junio de 1922. A raiz
de la rebelion delahuertista dicho convenio fue suspendido. En octubre de 1925, se
aprobo la reforma a dicho convenio por medio de la Emienda Pani.*

2 [bid., p. 544.

2 Idem., p. 125. El acuerdo Montes de Oca-Lamont se firmd en julio de 1930, segun el cual el
gobierno mexicano se obligaba a efectuar pagos por 6 millones 250 mil délares semestrales por los
primeros cinco anos. A partir del sexto afio, se pagarian, durante los siguientes 40 afios, anualidades
de 15 millones de dodlares.

2 Eduardo Turrent comenta que, la politica fiscal resultdé marcadamente deflacionista y por lo
mismo prociclica. En 1930 y 1931, los ingresos fiscales se redujeron en 10.4 y 20.5% sobre la re-
caudacion del ano de 1929, que habia ascendido a 322.3 millones de pesos. La administracion de
Montes de Oca intent6 sostener la estabilidad presupuestal a toda costa. Por el lado de los ingresos
se buscé infructuosamente aumentar la recaudacién implementando un gravamen extraordinario
de 1% sobre los ingresos brutos del comercio, la industria y la agricultura. Con todo, los mayores
esfuerzos se hicieron por el lado del gasto. Los sueldos de los empleados publicos se redujeron. Tu-
rrent Diaz, Eduardo, Historia del Banco de México, vol. 1, México, Banco de México, 1982, p. 256.
30 “(...) El nuevo convenio modificaba al anterior en un aspecto fundamental, ya que liberaba al
gobierno de la responsabilidad de cubrir la deuda ferrocarrilera no garantizada con anterioridad
al convenio de 1922, previendo que la compaiiia ferrocarriles pasara a manos privadas a partir de
enero de 1926; fuera de este renglon, el convenio no modificaba sustancialmente el de 1922 si bien
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La deuda publica fue uno de los frentes de la ofensiva hacendaria del gobierno de Calles que
primero resistio la crisis iniciada a mediados de 1926. Para cumplir con la obligacion pactada
para 1927, el gobierno tuvo que recurrir a préstamos del propio Comité de Banqueros, del
Banco de Montreal y del Banco de México, excediendo, para este Gltimo, el limite fijado en sus
estatus para préstamos al gobierno. La prensa y el Congreso comenzaron a utilizar la palabra
“crisis” diariamente que, en el frente de la deuda, como en tantos otros de la politica y de la
politica econdmica, se inicid la intervencion del nuevo embajador de Estados Unidos, llegando
al pais en octubre de 1927, Dwight W. Morrow.>!

El 25 de julio de 1930, En las oficinas de la Casa Morgan en la ciudad de Nueva York
fue firmado un nuevo convenio para el pago de la deuda de México titulado “Plan
de reajuste y consolidacion de la deuda mexicana”. Este convenio fue el resultado
de un mes de platicas entre el secretario de Hacienda y el Presidente del Comité
Internacional de Banqueros Thomas W. Lamont. Como resultado de la discusion, el
secretario de Hacienda y el Comité Internacional de Banqueros llegaron al acuerdo
de recomendar a los tenedores de bonos que otorgaran facilidades a México para que
reanudara el servicio de la deuda externa mediante la reduccién de las sumas que se
adeudaban por intereses atrasados, y mediante la extension del periodo de pagos a
cuarenta y cinco anos (para conocer la situaciéon de la deuda externa hasta 1927).
Eduardo Villasefior explica

(...) En este convenio se reconocid por primera vez la capacidad de pago del pais que por su
crisis monetaria y su gran recesion interna, reflejo de la exterior, obligd a suspender el cum-
plimiento del convenio y finalmente a realizar una reforma monetaria en la que las monedas
de oro objeto de gran especulacion, fueron desmonetizadas y se intentd por primera vez que
el Banco de México, que habia actuado solamente como Banco Comercial, iniciara su funcion
propia de Banco Central, emisor de moneda, que debia tener una reserva en oro no menor de
50% .32

otorgaba cierto respiro al gobierno al fijar en solo 21 y 22 millones, aproximadamente, las cifras a
cubrir en los afios de 1926 y 1927; los aspectos esenciales del convenio de 1922 se mantenian sin
alteracion: el gobierno comenzaria amortizar a partir del 1 de enero de 1928 y la deuda se reconocia
al valor nominal de los bonos; se incorporaban, ademas, unas emisiones de la Caja de Préstamos
para la agricultura contratadas a fines de del porfiriato que no habian sido reconocidas en el conve-
nio de 1922 pero estaban avanzadas por la Federacion.” Jan Bazant, Historia de la deuda externa de
Meéxico (1823-1946), El Colegio de México, 1968, pp. 194-197, en Enrique Krauze, El Nacimiento
de las Instituciones, México, Tusquets, 2015, p. 83.

! Enrique Krauze, El nacimiento de las instituciones, México, Tusquets, 2015, p. 84.

32 Eduardo Villasefior, “Muerte de Don Luis Montes de Oca”, Archivo Manuel Gémez Morin, Méxi-
co, Seccion Personal, serie Correspondencia para Luis Montes de Oca, 1922-1958, Fo. 227.
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La reforma monetaria. Una politica deflacionaria

Dentro del planteamiento del equilibrio presupuestal se encontraba la politica mone-
taria, no hay que olvidar que en ese tiempo dicha politica la definia la secretaria de
Hacienda. La crisis econdmica de 1929 caus6 un déficit muy importante en la balanza
de pagos —lo cual se agravo con la emigracion de capitales—, lo que llevo al gobierno a
usar el oro amonedado para cubrir sus obligaciones con el exterior. La consecuencia
fue el encarecimiento del valor de la moneda de oro con respecto de la moneda de
plata.> El presidente de la Republica explica al congreso la situacion del pais de la
siguiente manera

Efectivamente, a consecuencia de la situaciéon econémica que prevalece, la balanza de cuentas
ha arrojado un saldo desfavorable para México, el cual, agravado por la emigracion de capita-
les, dio origen a que la antigua moneda de oro nacional tomara el papel de simple mercancia
internacional y dejara de llenar su funciéon puramente monetaria. La demanda de oro mexicano
amonedado para cubrir las obligaciones en el exterior y su exportacion, no obstante la estricta
prohibicion que existia para hacerla, produjeron el encarecimiento de la moneda de oro y, por
lo tanto, un alza de su valor respecto de la plata.’*

Las dificultades que desde hace anos venian presentandose de tiempo en tiempo en nues-
tro mercado monetario interior, en la forma de una disparidad en el valor de las especies nacio-
nales de moneda, oro y plata, se hicieron particularmente agudas desde fines del afio anterior y
alcanzaron una intensidad méaxima en el primer tercio del corriente afio. Por mas que las mo-
nedas nacionales de oro eran las Gnicas dotadas legalmente de poder liberatorio ilimitado, las
monedas de plata conservaron siempre su caracter de monedas normales para la mayoria de las
transacciones, y de este modo, mientras la vida econémica ordinaria se desarrollaba mediante
el uso de monedas de plata, para el pago de obligaciones y para las transacciones con ciertos
bienes se exigia la entrega de la moneda legal tnica, que era la moneda de oro, estableciéndose
asi una grave situacién peculiarmente angustiosa.

A fines de 1930 se cred la Comision Reguladora de Cambios para trabajar con los
bancos en un intento de estabilizar la situacion monetaria, “que tenia como objeto
organizar y controlar el mercado del cambio exterior y la situaciéon econdmica inte-
rior.” A pesar de estos esfuerzos la situacion financiera del pais se agravaba.’® Manuel
Gomez Morin cuenta que, a principios de 1931, su viejo amigo Luis Montes de Oca

3% Guerrero Mondragon, Aleida, “El pensamiento econémico en México: Etapa de definicion del Es-
tado Interventor”, en: Romero Sotelo, Ma. Eugenia (Coord.), Historia del Pensamiento Econémico
en México. Problemas y tendencias (1821-2000), México, Trillas, 2005, p. 182.

3% “Ingeniero pascual Ortiz Rubio, en la apertura del periodo ordinario del segundo afno de sesiones
del 34° Congreso de la Unidn. 1° de septiembre de 19317, en La hacienda publica a través de los
informes presidenciales, Secretaria de Hacienda y Crédito Pablico, México, 1951, p. 135.

3 [bid.

% Ibid., p. 138.
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lo llamé para que juntos estudiaran la situacion econémica del pais. Este Gltimo relata
que (...) se habia abusado de la acunacion de plata; las importaciones habian sufrido
mucho y las exportaciones se habian reducido en volumen y valor, no habia operacio-
nes de crédito para la producciéon”.’” A todo esto se sumo la huida de capitales. Pro-
sigue con la descripcidon de los efectos de la depresion econdmica, dice: en el campo

No se pudieron recoger algunas cosechas porque no costeaba recogerlas. Los precios de venta
eran inferiores al costo de la cosecha. Creo que lo que hizo mas aparente la situacion critica
de esos momentos en México fue la desaparicion de la moneda de oro y la desconfianza de las
gentes en el canje de la moneda de plata, puesto que sabian que ya no habia fondo de compen-
sacion para asegurar ese cambio de paridad.’®

Con el fin de resolver la depreciacion de la moneda de plata y con ello la inestabilidad
monetaria y dar estabilidad al tipo de cambio, descritos en parte por Gémez Morin,
Montes de Oca realizd, desde la secretaria de Hacienda, una reforma al sistema mo-
netario con la Ley del 25 de julio de 1931 que regres6 a México al Patron Oro.> Esta
nueva ley llevo el nombre de Plan Calles. Hecho que lleva a recordar que cuando se
dio a conocer la misma, el General Plutarco Elias Calles era presidente del Consejo
de Administracion del Banco de México. ;Tuvo que ver esto con el nombre que se
le otorgd a la Ley?, y fungia como Director General del Banco Alberto Mascarefias.

El secretario de Hacienda Luis Montes de Oca, el director de crédito de la misma
secretaria, Fernando Ortiz Rubio y el licenciado Manuel Gémez Morin elaboraron la
nueva ley que tuvo como fin: conservar como unidad de nuestro sistema monetario,
el peso con equivalencia teérica de 75 centigramos de oro puro; desmonetizar el oro
y autorizar su libre comercio (su exportacion). Ello significé que todas las monedas
de oro de cufio nacional dejaron de tener circulacidn legal y poder liberatorio; se le
concedid al peso plata poder liberatorio ilimitado. Se prohibi6 la acufiacion de las
monedas de plata para no aumentar la oferta monetaria.*

También, la ley monetaria cre6 La Junta Central Bancaria que se le asign6 la fun-
cion de vigilar las reservas ordinarias que garantizaban los dep6sitos pablicos. Como
el propio Montes de Oca explica

57 Wilkie, W. James y Edna Monzon de Wilkie, México visto en el siglo xx, México, Instituto Mexi-
cano de Investigaciones Econdmicas, 1969, entrevista a Manuel Gémez Morin, p. 162.

38 Ibid., p. 163.

39 El objetivo de la reforma era detener la depreciacién de la moneda de plata que se venia registran-
do. Uno de los resultados inmediatos de la reforma fue la continua depreciacioén del peso-plata, por
la artificial paridad que se le asigné frente al oro.

40 Suarez, Eduardo, Comentarios y recuerdos (1926-1946), México, Porraa, 1977, pp. 209-211.
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Finalmente, en tanto opera, la transicidn al nuevo sistema y para hacerla menos dificil, se ha
creado, acentuando asi el propoésito que el Gobierno Federal tiene que dejar la funcidon moneta-
ria en manos de drganos econémicos autonomos, una Junta Central Bancaria a cuyo cuidado y
vigilancia estan encomendadas las reservas comunes que los bancos deben tener en garantia de
los depositos del publico, las reservas de la emision y calificacion de funciones de redescuento.
Esa Junta Central Bancaria ha quedado constituida, en mayoria, por representantes de los ban-
cos privados, asi como un representante del Banco de México. El secretario de Hacienda tiene
en ella el caracter de presidente y un derecho de veto respecto a aquellas resoluciones que, a
su juicio, puedan comprometer el equilibrio econdémico de la Republica.*!

Esta junta se integré con siete miembros: formada por el secretario de Hacienda,
por un delegado nombrado por el Consejo de Administracién del Banco y por cinco
delegados de las instituciones bancarias. De esta manera, Luis Montes de Oca presi-
diria la junta, Luciano Wiechers iria como delegado del Banco de México;*? Gaston
Descombes del Banco Nacional de México; O.B. Emeno del Bank of Montreal; James
Steward del Canadian Bank of Commerce; William Richardson del National City
Bank, y Alfonso Castell6 y Melchor Ortega del Banco Nacional de Crédito Agricola.
Como se puede observar, entre los miembros de la junta se encontraban importantes
banqueros privados.*® El secretario de Hacienda sent6 a los banqueros y al gobierno
a discutir la politica econdmica del pais.

Hay que subrayar que esta Ley otorgd a la Junta Central Bancaria las funciones
de regulaciéon monetaria que la Ley constitutiva del Banco de México habia otorgado
al banco central; ademas de “autorizar la emision de billetes del propio Banco a través
de operaciones de redescuento...” o sea, la Junta se atribuyé tareas que le atanian
al instituto central.

Afos mas tarde, el propio Gémez Morin explica que redact esta nueva ley Mo-
netaria y las reformas del Banco de México, con apoyo de Luciano Wiechers, “para
que (la institucién) quedara ya estrictamente como un banco central y no como un

# “Ingeniero Pascual Ortiz Rubio, en la apertura del periodo ordinario del primer ano de sesiones
del 34° Congreso de la Unidn. 1° de septiembre de 19317, en La hacienda publica a través de los
informes presidenciales, México, Secretaria de Hacienda y Crédito Pablico, 1951, p. 139.

42 Luciano Wiechers naci6 en Veracruz en 1884. Se recibié de abogado en 1906 y poco después
ingres6 como profesor a la Escuela de Jurisprudencia para impartir cursos de economia y derecho
mercantil donde impartié catedra por mas de veinte anos. En 1930, su exdiscipulo Emilio Portes
Gil lo invita a colaborar con su gobierno en la calidad de asesor econdmico. De esa manera entrd en
contacto con Luis Montes de Oca de quien seria el colaborador mas cercano tanto en la secretaria
de Hacienda como en la direccién del Banco de México. En 1930 y 1932, Luciano Wiechers recibe
los siguientes nombramientos: presidente de la Comision de Cambios y Moneda; miembro de la
Junta Central Bancaria; consejero del Banco de México y sucesivamente presidente y vicepresidente
de su Consejo de Administracién. Ibid., p. 258.

43 Turrent Diaz, Eduardo, Historia del Banco de México... op. cit., p. 254.

4 p. 383
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banco parcialmente comercial, y se dedicara a cubrir las funciones de banco central:
la regulacion de la moneda, la regulacion del crédito...”.*> En opinién de Goémez
Morin, para finales del ano de 1931, el banco empez6 a operar de esta manera, ya
que “los bancos comerciales estaban trabajando, dando créditos normales y empezd
a volver otra vez la confianza que es tan basica en todos los fenémenos econdmicos,
especialmente en los monetarios”.*® El Banco de México fue privado de sus funciones
de banco ordinario que competia con los bancos particulares con esta nueva regla-
mentacion, y debia prestar atencién a sus responsabilidades como banco central de
redescuento.

Enrique Cardenas opina que uno de los elementos positivos de la ley fue que le
permitid al Banco de México operar como banco central al darle el control del sistema
monetario del pais, aspecto que persigui6 la propia reforma del banco central: Dice
al respecto:

Algunos puntos de la Ley de 1931 que permitieron que el Banco de México comenzara a
fungir como verdadero banco central fueron los siguientes: establecié un requerimiento de
reserva alto para los bancos asociados, aumenté el costo de las operaciones de redescuento
para los bancos asociados y restringié sus operaciones con individuos privados para eliminar
la competencia desleal. Estas medidas provocaron que mas bancos se asociaran con el Banco
de México, lo cual le dio mayor poder para controlar el crédito.*’

La politica econdmica estabilizadora, con el regreso al patron oro, fortalecio la rece-
sion al contraer el circulante en la economia; ademas las rentas federales disminuye-
ron al grado que no se pudieron pagar los sueldos de los empleados durante varias
quincenas. Enrique Cardenas explica que el secretario de Hacienda, Luis Montes
de Oca, estuvo renuente a abandonar el patrén oro y el tipo de cambio fijo porque
consideraba que la depreciacion llevaria a un aumento de los precios y salarios que
eliminaria el efecto de la devaluacién.®® Ya estabilizada la moneda, pensaba que las
inversiones locales y extranjeras regresarian al pats.

La ley Calles causdé una gran polémica: su defensor, por supuesto, fue Manuel
Gomez Morin y sus grandes criticos fueron Alberto Pani y Eduardo Suéarez. El Plan
Calles provocé una crisis ministerial en el gabinete del presidente Ortiz Rubio, que

* Wilkie,W. James y Edna Monzon de Wilkie, México visto en el siglo xx, México, Instituto Mexica-
no de Investigaciones Econdmicas, 1969, entrevista a Manuel Gémez Morin, p. 163.

4 Ibid.

47 Cardenas, Enrique, La Hacienda Publica y la politica economica 1929-1958, México, FCE, Mé-
xico, 1994, pp. 64-67.

8 El resultado fue la depreciacion del peso plata: de 2.67 pesos por délar en junio de 1931 dismi-
nuyd a 3.71 un ano después. La oferta monetaria cayé mas del 50% en términos reales. Cardenas,
Enrique, “La economia mexicana en el dilatado siglo xx, 1929-2009”..., op. cit., p. 507.
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tuvo como consecuencia la salida de Montes de Oca de la secretaria de Hacienda.*®
A muchos anos de distancia, en 1950, Montes de Oca hace un balance de este hecho
y dice:

Si en 1931 practicamente abandonamos el patron oro, porque asi lo imponian las circunstan-
cias nacionales e internacionales, hoy habria que pensar en el restablecimiento de un sistema
monetaria que fuera equivalente. No quiero decir que considere posible volver facilmente
al patron oro; pero para mi es deseable. Para que el restablecimiento del patron oro fuese
realizable seria necesario a su vez el restablecimiento del libre comercio del oro, cosa que no
existe actualmente: como es sabido Estados Unidos son los principales compradores de oro
en el mundo. Ellos lo atesoran y fijan su precio. Por lo demas, la mayor parte de los paises del
mundo lo han abandonado como patrén.>

Pero si aun contemplando estas dificultades soy partidario del patrén oro, ello es por
otras razones: el patron oro representa el liberalismo econémico. Es el simbolo de una con-
cepcidn, de instituciones y sistemas basados en el libre juego de las fuerzas econdmicas, y en
las cuales yo creo. El restablecimiento del patrén oro vendria a estimular la persistencia de ese
conjunto de factores econdémicos citados y, por otra parte, seria una barrera frente a la ma-
nipulacion monetaria ejercida libremente por el Estado. Sin embargo, frente a la crisis de las
ideas antiliberales hay que esforzarse para acabar de liquidarlas y el patron oro seria el agente
mas efectivo.’!

A juicio de Antonio Carrillo Flores

La Ley de julio de 1931 no es solamente la mas “deflacionista” de la historia de México, sino
la que valerosamente, honestamente, proclamoé la conviccion de sus autores de que el bien pa-
blico y la salud de la moneda exigia “estabilizar” las “nuevas formas de organizacion politica y
econdmica” que venian creandose desde 1910, o sea, al principio de la revolucion. Solamente
esa accion “estabilizadora” podria lograr el aumento de la riqueza y su justa distribucién, afir-
ma la exposicion de motivos.>?

El regreso de México al patron oro se puede interpretar como una politica influida por
el entorno internacional. Aunque algo hay de eso, Montes de Oca estaba convencido
que dicha politica monetaria era el camino para resolver el problema del crecimiento. El
21 de enero de 1932, Montes de Oca renunci6 y lo sucedié Alberto Pani, “politico muy
inteligente y vivaz”,>* quien en marzo del mismo afo propuso una nueva ley monetaria
con el fin de dotar a la economia de una mayor liquidez. La sustitucion de Montes de
Oca por Pani fue ocasionada de alguna manera por el fracaso del Plan Calles.

49 Suarez, Eduardo, op. cit., p. 53.

% Luis Montes de Oca, “El Banco de México ha sido un reducto de sensatez en nuestras vicisitudes
econoémicas”, El Universal, México, D. F., viernes 1 de septiembre de 1950, p. 5.

SUIbid.

52 Carrillo Flores, Antonio, 1976, p. 32.

3 Idem.
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Ley Monetaria de marzo de 1932 y Ley de Instituciones de Crédito

En febrero de 1932, el presidente Pascual Ortiz Rubio nombr a Alberto J. Pani como
secretario de Hacienda, quien fue ratificado mas tarde por el presidente Abelardo
Rodriguez, hasta que presentd su renuncia el 28 de septiembre de 1933.>* Al hacerse
cargo de la secretaria de Hacienda, el 14 de febrero de 1932, por segunda vez propu-
so al presidente un programa hacendario con el fin de resolver la crisis econémica.>
“Dejo de lado la politica deflacionista (...) y volvi al expediente que ya habia utiliza-
do en su gestidn anterior en el ministerio: la acunacion de monedas de plata”.>
Eduardo Suarez comenta que al llegar Pani a la secretaria de Hacienda consultd
con sus “asesores obligados”: Fernando de la Fuente y Manuel Gémez Morin, ambos
autores de la Ley monetaria de 1931. Quienes aconsejaron a Pani seguir con los
lineamientos del Plan Calles. Por supuesto que éste no acepto la politica monetaria
de Montes de Oca y opt6 por una politica monetaria que contravenia al Plan Calles:

(...) acunar moneda de plata al maximo de la capacidad de la casa de moneda y hacerse de
recursos con la diferencia entre el valor nominal y el valor monetario de los pesos plata para
pagar las quincenas que se debian a los empleados y, desde luego, dar un golpe politico reme-
diando la critica situacion de los servidores del gobierno.*

El expediente de acufiar monedas de plata a la maxima capacidad de la casa de Moneda
no solamente fue una fuente de recursos para la tesoreria, sino que ademas constituyb una
buena disposicion de caracter monetario, liberando al pais de la fuerte deflacién a que estaba
sujeta en virtud del Plan Calles. A ese efecto ordeno el Sr. Pani se publicara la Ley Monetaria
de 9 de marzo de 1932.58

Esta norma monetaria devolvi6é al Banco de México sus anteriores facultades para
regular la circulacion monetaria y la emision de billetes, disolviendo la Junta Central
Bancaria. Las funciones de vigilancia que tenia ésta le fueron encomendadas a la Co-
mision Nacional Bancaria.>

>+ Eduardo Villasenor comenta que Pani estando como embajador de México en Francia seguia la
situacion politica y econémica de México. Y escribia con frecuencia al General Calles, a su casa de
Cuernavaca, para expresarle sus opiniones al respecto. Se comenta que en realidad fue el Jefe Maxi-
mo de la Revolucion, quien regresé a Pani y no Pascual Ortiz Rubio. Ibid., p. 125.

55 Pani, Alberto J., La crisis econémica en México y la nueva legislacion sobre la Moneda y el Cré-
dito, vol. I, México, Secretaria de Hacienda y Crédito Pablico, 1933, p. 7.

% Carrillo Flores, Antonio, 1976, p. 33.

57 Suarez, Eduardo, op. cit., p. 53. “(...) La ley constitutiva de 25 de julio de 1931 fue reformada por
la ley monetaria de 9 de marzo de 1932, que orden¢ la acufiaciéon de moneda de plata de un peso,
del cufio legal, en la cantidad indispensable para corregir la insuficiencia de circulante, a juicio del
Banco de México”.

58 Ibid., pp. 53-54.

59 Martinez Ostos, p. 383.
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Una vez publicada la ley, Fernando de la Fuente renunci6 a su cargo en la secreta-
ria de Hacienda y Gdmez Morin escribié un largo memorando criticando las medidas
adoptadas. Sin romper con el gobierno, siguid prestando sus servicios al secretario.®
Con fecha del 7 de mayo de 1932, en el memorandum Gémez Morin se opone a la
acufacion porque considera que seria fuente de inflacion. Dice:

(...) veo con claridad mayor la debilidad de los argumentos en que la nueva Ley se funda y la
gravedad de la amenaza que para el pais constituyen medidas como la acunacion inmediata
que pueden ser el principio de un incontenible desligamiento hacia los males financieros de
la inflacion, si se llevan a cabo aisladamente o como paso inicial o previo de un programa.®!

Eduardo Suarez explica que inmediatamente después de la expedicion de la Ley Mone-
taria de marzo de 1932, el secretario de Hacienda, Alberto J. Pani, formé una comision
para reorganizar el sistema crediticio del pais con Manuel Gémez Morin a la cabe-
za, conocedor de sistema financiero, e incorpor6 nuevas personalidades dentro de ella
como es el caso de Miguel Palacio Macedo,®? Uriel Navarro y Eduardo Suarez. Como
resultado de los trabajos de esta comision surgi6 la Ley de Instituciones de Crédito en
mayo del mismo afio, que en su mayor parte fue elaborada por Manuel Gomez Morin y
examinada por el director general del Banco Nacional de México, Agustin Legorreta.®

Esta ley era una expresion del nacionalismo econdmico que se estaba desarro-
llando en el pais: establece, entre otras cosas, que todos los bancos del pais tenian
que invertir su capital y los dep6sitos del puablico en valores mexicanos y solamente

0 Excélsior, 10 de mayo de 1955, p. 1A.

! Idem.

62 Miguel Palacios Macedo naci6 en 1898, “(...) pertenecié a la llamada generacion de 1915, hor-
neada de jovenes que viven la Revolucién mas no participan en ella. Se trata de recién desempaca-
dos, que luego de la caida de Carranza son llamados por los sonorenses para ocupar altos puestos
publicos. Durante la Revolucion sufren en carne propia la tragedia del papel moneda. Vivencia que
adentra en su corazon el deseo de estudiar economia monetaria. Su carrera politica se inicia en
1917, cuando es electo presidente de la Federacion de Estudiantes Universitarios, y en 1920, bajo
el interinato de Adolfo de la Huerta, ya es funcionario en el gobierno del Distrito Federal. En 1921
entra como secretario particular del subsecretario de Hacienda Manuel Padrés, y se dirige al recién
creado seminario de estudios fiscales. Al renunciar Manuel Padrés, es ascendido a jefe del Depar-
tamento de Legislacion, puesto en el que estrecha sus ligas con Adolfo de la Huerta en economia
politica y técnico en materia monetaria lo lleva a ser profesor en la Escuela Bancaria y dirige, por
nombramiento de Mascarefas, la revista Economia patrocinada por la Asociacion de Banqueros.
En 1932, Pani lo designa jefe juridico de Hacienda. Después forma parte de la Comision Nacional
Bancaria. Es parte de la comision que redacta las leyes bancarias de 1932. Después fue nombrado
consejero titular y vicepresidente del Consejo de Administracién del Banco de México. Palacios
Macedo fue el asesor extraoficial del ministro Pani durante su segunda gestiéon hacendaria.” Turrent
Diaz, Eduardo, Historia del Banco de México..., op. cit., p. 257.

63 Suarez, Eduardo, op. cit., pp. 54-55.
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se les permitia invertir en el extranjero para garantizar las obligaciones que hubieran
contraido en moneda extranjera.%* Los bancos extranjeros, con excepcion del Nacio-
nal City Bank retiraron sus capitales. Esto le permitio a los bancos nacionales ampliar
sus operaciones y también favorecio la creacion de nuevos bancos.®> Esta misma co-
misién formé la Ley de Titulos y Operaciones de Crédito elaborada en su totalidad
por Eduardo Suarez y Miguel Palacios Macedo. Estas dos leyes fueron fundamentales
porque fortalecieron un sistema bancario nacional.

En sintesis para enfrentar la depresion econdmica, el presidente Abelardo Ro-
driguez y su secretario de Hacienda Alberto J. Pani pusieron en vigor una politica
econdmica expansionista (contraciclica) durante el afio de 1932.% En su informe, el
presidente de la Republica Abelardo Rodriguez explico la politica hacendaria de su
gobierno, para enfrentar la recesion econémica, disefiada y operada por su secretario
de Hacienda Alberto Pani, asi como los cambios que sufrid respecto a los afios ante-
riores de la siguiente manera:

La crisis econdmica continuaba agravandose de dia en dia. Al principio del afio de 1932, era
facil percibir en el cuadro sintomatico de los males que aquejaban al pais: la aguda deflacién
monetaria, la inestabilidad internacional de nuestra divisa, y la total desaparicion del crédito:
la paralisis progresiva de la industria y del comercio; el abatimiento de la tasa de los salarios y
el aumento del nimero de los desocupados, y como consecuencia de todo ello, una acelerada
declinacion del rendimiento de la rentas federales y un estado deficitario creciente de la Ha-
cienda Publica.®’

Ante esta dificil situacion econdmica y para evitar una mayor catastrofe, la politica de
la Hacienda Publica fue modificada:

(...) considerado que no era procedente recurrir a los usuales y faciles procedimientos de redu-
cir los sueldos de los empleados y funcionarios publicos, ya bastante mermado, y de precipitar
la agonia del comercio, la industrial y de la agricultura, con nuevas cargas fiscales, porque todo
ello empeoraria la economia general del pais y, por ende, la del Estado.®®

& Idem.

% Ibid., p. 55.

% Era una propuesta de politica econémica que buscaba la recuperacion econdmica, reformando el
sistema monetario y bancario, y que estuvo constituida por las siguientes leyes: La Ley Monetaria
del 9 de marzo de 1932, Ley del 12 de abril de 1932 reformaba al Banco de México para hacerlo
anico regulador de la circulacién monetaria y organizador del crédito nacional, Ley del 19 mayo
de 1932 establecio las instituciones de crédito que estarian obligadas a asociarse con el Banco de
México y La Ley General de Instituciones de Crédito del 28 de junio de 1932.

67 “Abelardo L. Rodriguez, en la apertura del periodo ordinario del segundo afo en sesiones del 35°
Congreso de la Union. 1° de septiembre de 1933, en La hacienda publica a través de los informes
presidenciales, México, Secretaria de Hacienda y Crédito Publico, 1951, p. 574.

8 Idem.
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Explico que la accion del Estado estuvo dirigida a promover la fundacion de institu-
ciones que permitieran la expansion del crédito.

La mas trascendental de esta serie de realizaciones es la constitucion de un fondo de dos
millones de pesos en el Banco de México, para que éste, manejando dicho fondo con entera
separacion de sus demas funciones, pueda, iniciar la creacion de un sistema de crédito popular
—junto con el establecimiento de un régimen de crédito agricola y la organizacion del crédito
a largo plazo.®®

Explica que en el capitulo de la deuda publica sigui6 el criterio opuesto al sustentado
en la época inmediata anterior, o sea al periodo de Montes de Oca.

(...) dentro del presente programa, no cabe ni puede caber la idea de iniciar la restauracion del
servicio de la deuda publica federal —al menos mientras perdure la crisis— con desembolsos de
tan fuerte cuantia y, por aiadidura de indole fatalmente emigratoria, es decir, de efecto desqui-
ciador inevitable, tanto sobre el Erario como sobre toda la economia nacional.”

En el mes de septiembre de 1933, Alberto J. Pani renuncid a su cargo como secre-
tario de Hacienda por diferencias con el presidente Abelardo Rodriguez. El General
Calles ocupé el cargo de secretario de Hacienda por algunos meses y fue sustituido
por el subsecretario de Hacienda, Marte R. Gémez, quien contd con la colaboracién
de Eduardo Suarez y desempefio el puesto hasta el final de la gestion de Abelardo
Rodriguez.”

Montes de Oca en El Banco de México

A principios del ano de 1936, el presidente Lazaro Cardenas nombroé a Luis Montes
de Oca Director General del Banco de México. La pregunta es: ;Por qué Cardenas
nombroé a un liberal ortodoxo director general del banco central? A manera de hip6-
tesis, la respuesta podria ser que, ademas de sus atributos personales, €l establecia un
puente con el capital financiero nacional e internacional.

 Ibid., p. 579.

0 Ibid., p. 584.

7t Suarez, Eduardo, op. cit., pp. 78-79. Marte R. Gomez naci6 en Reynosa Tamaulipas el 4 de julio de
1896 y murid el 16 de diciembre de 1973. Fue ingeniero agronomo e hidraulicoegresado de la Escuela
Nacional de Agronomia, hoy Universidad Auténoma de Chapingo. Realizd estudios de especializa-
cion en Paris, Francia. En 1928, el presidente Emilio Portes Gil lo designd secretario de Agricultura
y Fomento, cargo que volvi6 a ocupar con Manuel Avila Camacho entre 1940-1946. Fue secretario
de Hacienda de 1933 a 1934. Diputado Federal de 1927 a 1930 y senador por Tamaulipas de 1930 a
1934. Embajador de México ante la Sociedad de las Naciones de 1935 a 1936.
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A nombre de la Asociacion de Banqueros de México, en septiembre de ese mismo
ano, Montes de Oca dirigié unas palabras de bienvenida a un grupo de banqueros
norteamericanos. En su discurso traz6 un breve cuadro sobre el funcionamiento del
Banco de México y de la organizacion bancaria del pais. Inicié su alocucion expli-
cando que el sistema bancario del pais estaba formado por 56 instituciones privadas
asociadas al banco central y tres instituciones controladas por el Estado. Sumando
un total de 59 instituciones bancarias. En segundo lugar, Montes de Oca explicé a los
invitados la organizacion del banco central.

El banco central est4 organizado en forma de sociedad anénima. La mayoria de las acciones se
encuentran en poder del Gobierno en acatamiento a un precepto constitucional y el resto esta
suscrito por las diversas instituciones asociadas. Tanto el Banco Central, como las institucio-
nes asociadas, reciben del pablico depositos a la vista sobre los que no abonan interés alguno
y depositos a plazo sobre los que a los Bancos asociados si les esta permitido abonar réditos,
La circunstancia de no abonar interés sobre los depdsitos a la vista, en ninguna de las institu-
ciones de crédito sobre los depdsitos a la vista, en ninguna de las instituciones de crédito del
pais, es un factor favorable para la liquidez y cuidado de las inversiones (...). Los depdsitos a la
vista en todas las instituciones de crédito del pais han aumentado en los Gltimos tiempos; pero
atn mas, han subido proporcionalmente las operaciones de crédito que los bancos conceden
a base de dichos depésitos.”

Refiriéndose a la nueva ley del Banco de México de agosto de 1936, que analizare-
mos a continuacién, Montes de Oca comenta que dicha ley ensanché el campo de
accion de las instituciones bancarias para el mayor fomento de los negocios. Explica
a los banqueros extranjeros que el Banco central servia de sostén de las instituciones
asociadas, a semejanza de la Reserva Federal,” “mediante operaciones que con ellas
practica e interviene directamente en el mercado de dinero por medio de los negocios

2 Luis Montes de Oca en la Asociacion de Banqueros de México. Banquete ofrecido a los ban-
queros americanos el dia 11 de septiembre de 1936. Archivo Luis Montes de Oca, CEHM-Carso,
CMLXXV.291.26991, f. 1.

5 El Sistema de la Reserva Federal se establecio en 1913 bajo la presidencia de Woodrow Wilson y
comenz0 a funcionar el 1914. La Federal Reserve Act establecio un sistema de banca central, bajo
la forma de doce bancos regionales (Boston, Nueva York, Filadelfia, Richmond, Cleveland, Atlan-
ta, San Luis, Chicago, Dallas, Kansas City, Minneapolis, San Francisco). Cada uno con autoridad
dentro de una zona geografica determinada llamada distrito de la Reserva Federal, a estos bancos se
les concedié un monopolio parcial de la emision y se convirtieron en agentes fiscales del gobierno,
en bancos de redescuento y reserva, y en prestamistas en tltima instancia dentro de sus respectivos
territorios; los bancos de la Reserva serian en gran medida propiedad de los bancos privados del
distrito, quienes suscribian la totalidad de su capital y se obligaban a mantener con estos reservas
minimas, fijadas por la ley, contra sus obligaciones por depoésitos. M.H. de Kock, Banca Central,
México, FCE, 1941, pp. 20-22. Andrew Abel, Ben Bernanke, Macroeconomia, México, Pearson
Education, 2004.
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que esta autorizado a hacer con valores.” Ademas es el encargado de la emision y cir-
culacion de la moneda y “tiene el privilegio constitucional de la emision de billete”.”*

Ley orgdnica de 1936

El 28 de agosto de 1936, cuando Lazaro Cardenas era presidente de la Republica,
Eduardo Suarez secretario de Hacienda y Luis Montes de Oca director general del
Banco Central se expidié una nueva ley monetaria y simultaneamente una nueva ley
organica del Banco de México.” Esta tltima fue formulada por una comision integra-
da por: el propio secretario de Hacienda; Luis Montes de Oca, director general del
Banco de México; y Luciano Wiechers, Manuel Gomez Morin y Palacios Macedo. Ley
que delimité el objetivo de la institucion de la siguiente manera:

Art. 5. El Banco tendra por objeto:

. Regular la emisién de la moneda, los cambios sobre el exterior y el mercado
de divisas.

II. Operar como banco de reserva con las instituciones a él asociadas y fungir,
respecto a ésas, como camara de compensaciones.

. Construir y manejar las reservas que se requieran para los objetos expresa-
dos antes.

IV. Dirigir las labores de la Comisién Nacional Bancaria en cuanto afecten a
dichos objetos o puedan contribuir a la realizacion.

™ Explico a los banqueros que con el fin de promover y devolver a la plata su uso monetario, se
regresaron a la circulacion los pesos de doce gramos de plata fina a que el pueblo mexicano estaba
acostumbrado. Con este mismo objeto se dispuso que una parte de la reserva metélica quedara
constituida en plata. Agrega “Ademas el Banco de México cuenta en su activo con oro con un valor
de cuarenta y seis millones de ddlares aproximadamente, cifra que resultado muy significativa si se
le compara con la de siete millones quinientos mil d6lares que tenia en marzo de 1933. Esta reserva
metalica tiene por objeto servir de base al crédito y también regular las fluctuaciones cambiarias
derivados de variaciones estacionales o de especulaciones mas o menos pasajeras. Asi el Banco de
México ha podido mantener fijo el valor del peso mexicano, a razén de 27.7 centavos de ddlar por
peso, durante y cerca de tres anos. Ibid., f. 3.

75 La nueva ley monetaria conservaba como unidad del sistema, el peso con ley de 0.720 conforme
al decreto de 27 de octubre de 1919. La circulacién estaria integrada por los billetes del Banco de
Meéxico; certificados monetarios que se facultaba al propio Banco para emitir; monedas de plata de
un peso y fraccionarias de poder liberatorio limitado, concediendo un plazo de 6 meses para el canje
de los tostones de ley de 420; monedas de 10 y 20 centavos emitidas conforme a la ley de 1935 y
las de cinco centavos.
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V. Actuar como agente financiero y consejero del Gobierno Federal, en las ope-
raciones de crédito externo o interno y en la emision y atencién de préstamos
publicos y encargarse del servicio de Tesoreria del propio Gobierno.

En otras palabras, la ley asigna al Banco Central las facultades: el banco debe ocupar-
se de regular el mercado de dinero; dirigir a la Comision Nacional Bancaria (en cuan-
to afecten a sus objetos o puedan contribuir a su realizacion); fungir como Agente
Financiero y Consejero del Gobierno Federal en las operaciones de crédito interno y
externo, y en la emision y atencion de los empréstitos ptblicos.’®

Entre las modificaciones cabe mencionar las que tienen por objeto definir el es-
tatuto del Director. Es decir, “(...) requisitos a que debe sujetarse el nombramiento
de dicho funcionario, y las atribuciones y deberes que incumbe al mismo, (...)”. Al
mismo tiempo, se procura fortalecer la posicion del Consejo de Administracion, “(...)
el articulo 24 enumera pormenorizadamente las facultades que el Consejo en ningtin
caso puede delegar y el articulo 25 ordena la creacion y organiza el trabajo de cuatro
comisiones permanentes de estudio, llamadas a preparar los acuerdos y resoluciones
del Consejo, (...).”” El Consejo de Administracidon considerd, y se congratuld, que,
con esta nueva ley, la institucion podra extender su radio de accion y sobre todo con-
solidar su autonomia. Esto tltimo es una aspiracion de algunos miembros del consejo
de administracion, la cual se lograra anos después.

También, este nuevo estatuto del banco central establecié que los créditos que
fueran otorgados al Gobierno Federal no debian de exceder la cantidad equivalente
de 10% del promedio anual de sus ingresos, calculado sobre la base de los tres ejer-
cicios fiscales precedentes. Lineamiento que causé el llamado “debate sobre el gasto
publico” que sostuvo el director del Banco de México y el secretario de Hacienda en
el afio de 1937.7®

A esta nueva ley organica del Banco de México la acompaié una legislacion
que modificaba la Ley General de Instituciones de Crédito, cuyo objetivo fue hacer
congruentes las funciones de los bancos privados y asociados con las sefnaladas por
el banco central, procurando crear vinculos mas estrechos entre estas instituciones.

76 Informe del Consejo de Administracién a la Asamblea General Ordinaria de Accionistas. Archivo
Luis Montes de Oca, CEHM-Carso, CMLXXV.302.27879, 1936, p. 4.

7 Informe del Consejo de Administracion a la Asamblea General Ordinaria de Accionistas. Archivo
Luis Montes de Oca, CEHM-Carso, CMLXXV.302.27879, 1936, p. 5.

8 Véase Romero Sotelo, Ma. Eugenia, “La ortodoxia frente al desarrollismo mexicano
(1934-1945)”, economiaunam, nim. 26, mayo-agosto 2012. Y Suarez Davila, Francisco, “De-
sarrollismo y ortodoxia monetaria (1927-1952). El debate entre dos visiones de politica
financiera mexicana”, en Leonor Ludlow y Ma. Eugenia Romero Sotelo (coords.), Temas
a debate. Moneda y banca en México. 1884-1954, México, UNAM, 2006.
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Discrepancia con el Secretario de Hacienda

En el mes de junio de 1937 se inici6 la llamada “recesion de Roosevelt” en Estados
Unidos.” Algunos autores sostienen que en parte la caida de la actividad econdmica
se debid a que el presidente Roosevelt, convencido por el secretario del Tesoro Henry
Morgenthau, cambi6 de estrategia econdmica, pasando de una politica contraciclica
a una politica prociclica. Robert Lekachman explica que hasta 1938, los principales
consejeros del presidente norteamericano no estuvieron muy influidos por Keynes.
Afirma que el propio presidente no simpatizaba con los presupuestos desequilibra-
dos, el gasto financiado mediante déficit o una deuda nacional creciente.®® Es decir,
las nuevas medidas fiscales donde el gasto puablico y el déficit jugaban un papel rele-
vante en el impulso al desarrollo para estas fechas todavia eran muy vacilantes.

La recesion provocé una caida de las exportaciones mexicanas:®' Por un lado,
el producto nacional bruto estadounidense se redujo 5.1% en 1938, lo que en parte
motivo que las exportaciones mexicanas, valuadas en ddlares, iniciaran un proceso de
desaceleracion desde los Gltimos meses de 1937, cayendo 56.5% entre julio y mayo
de 1938. (...) no obstante, debido a la enorme caida de los términos de intercambio,
el poder de compra de las exportaciones se redujo 22.2%. Todo ello trajo como
consecuencia la reduccion de las reservas internacionales de 88 a 30 millones entre
febrero de 1937 y un afo después, la base monetaria se contrajo.®?

A los estragos de la recesion sobre el comercio exterior se sumo la retirada de
depdsitos bancarios por parte de las companias extranjeras estadounidenses como
un instrumento de presién contra el gobierno mexicano por los procesos nacionali-
zadores que emprendié: la reforma agraria y la nacionalizacion de los ferrocarriles.
Ademas, el gobierno inici6 una serie de obras putblicas y de grandes inversiones: se
emprendio la construccion de grandes sistemas de riego; y se fund6 el Banco Nacional
de Crédito Ejidal.

" Entre enero y agosto de 1937, el mandatario recort6 a la mitad la Administracién para la Mejora
de Obras Publicas, despidiendo asi a 1.5 millones de trabajadores del sistema del seguro social.
El indice de produccidon industrial cayd de 117 puntos en agosto de 1937 a 76 puntos en mayo de
1938. Cuatro millones mas de trabajadores perdieron sus empleos. Las condiciones econdémicas
eran casi tan desoladoras como las que se presentaron en los dias sombrios de 1932 a 1933”.
Brinkley, Alan, Historia de Estados Unidos. Un pais en formacion, México, McGrawhill, 2003,
p. 808. Véase también Walter S. Salant, “The spread of keynesian doctrines and practices in the
United States”, en Peter A. Hall (ed.), The political power of economic ideas. Keynesianism across
Nations, Princeton, NJ, Princeton University Press, 1989, pp. 27-53, en especial, pp. 42-45.

80 Lekachman, Robert, La era de Keynes, Madrid, Alianza Editorial, 1970, p. 122.

81 Para una descripcion detallada sobre el comportamiento del comercio exterior mexicano en este
periodo, véase Torres Ramirez, Blanca, México en la Segunda Guerra Mundial, Historia de la Re-
volucion Mexicana, vol. 19, México, El Colegio de México, 1979, pp. 193-224.

82 Cardenas, Enrique, El largo curso de la economia mexicana, Fondo de Cultura Econdmica, p. 488.
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El gobierno solicité al Banco de México créditos especiales para hacer frente
a sus necesidades con el fin de continuar con su politica econémica y social. Los
créditos solicitados constituyeron una cantidad que excedia lo autorizado por la Ley
Orgénica del Banco, al 31 de diciembre importaban $89,307,793.08.

Los créditos en cuestion se concedieron en la expresa inteligencia de que serian excepciona-
les y transitorios, no habiéndose podido reembolsar durante el pasado ejercicio, en razén de
que las transacciones antes dichas debieron ser aplazadas por causas de fuerza mayor. Pero
el Banco ha recibido seguridades en el sentido de que en los primeros meses del corriente
afio quedaran solventados esos adeudos, y al efecto, el Gobierno Federal ha hecho en su fa-
vor la afectacion de importantes arbitrios, cuyo monto basta con creces para cubrir aquéllos.
Del primero de enero del corriente afio a la fecha de esta Asamblea, el Banco de México ha
recibido del Gobierno Federal $4.191,458.04 en pago parcial sobre la deuda aludida, la cual
consecuentemente queda reducida a $85.116,335.04. Ademas, el Gobierno ha convenido,
mediante el contrato de pago y afectacion de recursos, firmado el 19 de noviembre préximo
pasado, el no acudir nuevamente al Banco en demanda de crédito mientras los saldos a cargo
de la Tesoreria excedan del limite establecido en el Articulo 64 de la Ley Organica vigente.®

Asi se tiene que las posibilidades ordinarias de presupuesto fueron excedidas por las
erogaciones que el gobierno realizé. Para respaldar sus gastos, el gobierno hizo un
sobregiro en su cuenta en el Banco de México con un crédito de 90 millones de pesos
a fin de otorgar recursos a los bancos de crédito rural y ejidal. En ese afio, los ingre-
sos fiscales rondaban los 400 millones de pesos y, de acuerdo con la ley monetaria
mencionada anteriormente, la deuda autorizada debia ser de 40 millones; es decir, la
operacion excedid esos limites. El entonces secretario de Hacienda, Eduardo Suarez
narra cOmo se inicio la controversia,

Todo se origind cuando el Banco de México se negd a redescontar los documentos que le en-
viaban los bancos agricolas, principalmente el Ejidal, alegando que no llenaban los requisitos
que la ley establecia para el papel redescontable. Posicidon que entorpecia el financiamiento al
desarrollo de la agricultura. El Director General del Banco de México propuso al Secretario de
Hacienda para solucionar el problema que, de manera transitoria, el Banco Central ampliara la
linea de crédito a la Tesoreria y a su.vez éste financiara al Banco Ejidal. Este fue el origen del
sobregiro que concedid el Banco de México a la Tesoreria y que con el tiempo fue tan criticado
por los bancos del sistema y de la prensa.®

El Consejo de Administraciéon del Banco Central reprobé el sobregiro que la secre-
taria de Hacienda habia utilizado como fuente de financiamiento para apoyar el pro-
grama del presidente. Apuntalado en la Ley Monetaria de 1936 ya citada, el Banco
Central objeto la estrategia econdmica del Gobierno Federal. En pocas palabras, con

8 Informe Banco de México 1937, Banco de México 1938, p. 15.
8 Suarez, Eduardo, Comentarios y recuerdos (1926-1946), México, Porraa, 1977, p. 111.
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arreglo a este c6digo monetario, la politica hacendaria del gobierno de Lazaro Car-
denas entr6 en contradiccién con el Consejo de Administracion del Banco Central.®

Todo se inici6 en el mes de septiembre de 1937, cuando Miguel Palacios Macedo
declar6, en el seno del Consejo de Administracion del Banco de México, que la si-
tuacion econdmica del pais era cada vez mas dificil. Propuso se realizara un “estudio
serio y detenido” que llevara a la formulacion de una opinidn oficial del Banco sobre el
complejo escenario que presentaba la economia nacional.® Palacios Macedo mencion6
como elementos que conformaban dicho contexto: una fuerte pérdida de las existencias
de oro del Banco Central, una fuerte especulacion de la divisa dolar, un aumento de las
importaciones y disminucién de las exportaciones, un aumento importante del indice
general de precios, aumento de los depdsitos y en la circulacion monetaria relacionada
con la Reserva. Con estos elementos, el expositor pronosticd un periodo de “inflacién
franca y progresiva” en los anos venideros en el pais. Terminada la explicacion de Pa-
lacios Macedo, el Consejo de Administraciéon aprobd por unanimidad comisionar a
los Consejeros licenciados Palacios Macedo, Eduardo Villasenor y Roberto Lopez para
realizar dicho estudio y un dictamen de la situacion del pais.’

El 24 de septiembre de ese mismo afo, la Comisién Especial entregd un docu-
mento con los primeros avances de su tarea al Consejo de Administracion, y explicd

(...) nos hemos concretado a averiguar cuales son las causas que principalmente han hecho
subir los precios de las subsistencias durante el Gltimo afio y medio, en contraste con la relativa
inercia de los precios de los articulos de produccion y por qué razones nuestro sistema general
de precios tiende a elevarse rapidamente por encima del nivel de 1929.%

Después de extensas discusiones, la comisién entregd el documento final al Conse-
jo de Administracion, en la sesién del 1° de octubre de 1937.%° El escrito final esta

8 Turrent, Eduardo, Historia del Banco de México, vol. I, México, Banco de México, 1982, pp.
433-434. Los miembros del Consejo de Administracion eran Luis Montes de Oca (director general);
consejeros propietarios (Serie A), Evaristo Araiza (presidente), Javier Sanchez Mejorada (vicepre-
sidente), Eduardo Villasefior, Alberto Vazquez del Mercado y Roberto Lopez (Serie B), Miguel
Palacios Macedo, Graciano Guichard, Adolfo Prieto e Ignacio Hornik.

8 Ibid., p. 434.

87 Véase, Banco de México, Archivo Histérico, Actas del Consejo de Administracion, Acta 686, Fs.
67, 68 y 69. 1° de septiembre de 1937. Para conocer sobre este debate entre el Banco de México y
el Gobierno Federal, véase Suarez, Francisco, “Desarrollismo y ortodoxia monetaria...”, op. cit., pp.
301-303, y Turrent, Eduardo, “Debate ministerial en México, 1953-1955”, en Ma. Eugenia Romero
Sotelo (coord.), Algunos debates sobre politica econémica en México, siglos XX y XX, México, Fa-
cultad de Economia, UNAM, 2008.

88 Véase, Banco de México, Archivo Historico, Actas del Consejo de Administracién, Acta 686, p.
75, 24 de septiembre de 1937, f. 75.

8 Véase, Banco de México, Archivo Histdrico, Actas del Consejo de Administracion, Acta 686, p.
75, 1° de octubre 1937, f. 92.
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organizado en 32 puntos y fue presentado al Gobierno Federal en un memorandum
llamado Sobre los origenes, consecuencias y remedios del alza de los precios interio-
res y de las pérdidas de oro que el Banco viene sufriendo desde hace algunos meses.*
En este memorandum, El Consejo de Administracion del Banco de México y su di-
rector solicitaron formalmente al gobierno que modificase la politica econémica de
inversion y salarios a fin de mantener la estabilidad monetaria y defender la reserva
del Banco Central. Especificamente, en el articulo 31° se sugiere al gobierno poner en
practica medidas que equilibraran el presupuesto via restriccion del gasto pablico, no
grabar al capital extranjero y bajar los niveles de protecciéon del mercado interno, y
reabsorcion del sobregiro concedido por el banco central, entre otras medidas. Por su
parte, el instituto central debia limitar el sobregiro concedido al Gobierno Federal.®!

El Consejo de Administracion deliberd durante cuatro sesiones, del 25 al 1° de
octubre, las conclusiones contenidas en el dictamen. Del punto 32 que correspondia a
las soluciones que el Banco de México proponia, se discutié el inciso (d) que se refiere
a la limitacion del sobregiro. Al respecto, Luis Montes de Oca planted la necesidad de
resolver como debia limitarse el sobregiro. De tal manera que el Consejo acord6 que

(...) en el convenio que se celebre por la Direccion General del Banco con el Gobierno Fede-
ral, respecto a la forma de pago del crédito a cargo del Gobierno y fijacién de los términos en
que dicho pago se haga, se reconozca la imposibilidad legal en la que se encuentra el banco
de acuerdo a lo dispuesto por el articulo 64, fraccion V y 10 transitorio, reformado de su Ley
Organica, para seguir facilitando fondos al Gobierno, mientras no se cubra el adeudo actual
en su totalidad y que el propio gobierno se obligue formalmente a no girar entretanto a cargo
del banco, a no ser que lo haga disponiendo de dinero previamente depositando por su cuenta
en el mismo Instituto.”

En sintesis, la Comision solicitd al gobierno y al secretario de Hacienda una politica
monetaria y fiscal restrictiva para defender el tipo de cambio y, de este modo, hacer
frente a la recesion econdmica. Sin embargo, tanto el presidente como su secretario
de Hacienda optaron por una politica anticiclica, creadora de empleo y dirigida a

% Los resultados del estudio fueron publicados en Palacios Macedo, Miguel, “Origen, consecuencias
y remedios del alza de los precios interiores”, México, septiembre de 1937, en “Dos documentos
sobre politica hacendaria mexicana”, Problemas Agricolas e Industriales de México, vol. V, nim. 1,
enero-marzo de 1953, pp. 155-158.

%1 Para conocer con mas detalles los planteamientos del Consejo de Administracion del Banco cen-
tral, véase: “Desacuerdo con el secretario de Hacienda”, Banco de México, Archivo Histérico, Actas
del Consejo de Administracion, Acta 689, 24 de septiembre de 1937, Libro 11, pp. 83-101 y Ma.
Eugenia Romero Sotelo, Los origenes del neoliberalismo en México. La Escuela Austriaca, México,
FCE, 2016, pp. 71-80.

92 Véase, Banco de México, Archivo Historico, Actas del Consejo de Administracién, Acta 691, 13
de octubre de 1937, pp. 105-108. 0
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buscar el bienestar de la poblacion.®® Ante la posicion del gobierno, Miguel Palacios
Macedo lider intelectual de la postura del Banco de México decidid renunciar a su
puesto en el Consejo de Administracion en el mes de febrero de 1938, “para no tener
que claudicar respecto de principios para él fundamentales” comenta respecto al epi-
sodio, Miguel Mancera ex director general del Banco Central, hijo de Rafael Mancera
colaborador muy cercano de Montes de Oca.** Seguramente, a los miembros del Con-
sejo de Administraciéon también les incomodaba el impulso nacionalizador que habia
iniciado el presidente Lazaro Cardenas con los ferrocarriles el 23 de junio de 1937. Es
decir, no era un solamente asunto técnico o de ingenieria financiera lo que molestaba
sino la politica nacionalista que estaba tomando impulso.

En su programa de trabajo el presidente Cardenas considerd que la distribucion
era el problema econémico y social mas apremiante del pais, razén por la cual el
énfasis de su politica econémica se orientd a resolver los problemas del empleo y
los salarios. En cambio, para los funcionarios del Banco Central, los factores que
determinaban los precios de los productos y de los bienes y servicios eran esenciales
para analizar y comprender las propiedades asignativas del mercado mexicano. En su
opinién, ahi se encontraba el origen de los problemas nacionales.

A la recesion econdémica de Estados Unidos se sumo la presion que su gobierno
ejercid sobre México por la nacionalizacion del petrdleo en 1938, suprimiendo las
compras de plata por parte del Departamento del Tesoro. Por su parte, las empresas
nacionalizadas iniciaron un boicot a las exportaciones de petréleo.” En tal situacion,
el presidente Lazaro Cardenas apenas tenia posibilidades de acceder a recursos pro-
venientes del exterior para impulsar sus reformas sociales, por lo cual se vali6 del
Banco de México. Enrique Cardenas explica la politica econémica del secretario de
Hacienda de la siguiente manera:

(...) el secretario Eduardo Suarez no estaba a favor del financiamiento publico mediante la
creacion de dinero, pero si estaba dispuesto a contrarrestar las disminuciones temporales de
crédito privado que pudieran ocurrir, para evitar una recesion. Es decir, estaba convencido
de que la politica monetaria debia utilizarse para contrarrestar el impacto de perturbaciones
macroeconémicas. Por ello, el secretario Suarez impulsé una politica fiscal y monetaria com-
pensatoria ante la contraccion externa, pero moderada. El gasto publico ejercido en 1938 au-
mentd sobre lo presupuestado inicialmente, pero en proporcion mucho menor a lo que habia
ocurrido anteriormente.

% Este documento junto con el Memorandum de 1941 fue publicado por el ITAM con el titulo de
“Dos documentos de politica hacendaria mexicana”, Revista del ITAM, nim., 7, verano de 1975.

% Miguel Palacios Macedo, profesor Emérito (1946-1971), Revista Opcion, ano VIII, num. 40,
1988, p. 24.

% Para un relato detallado de la presion ejercida por los Estados Unidos y las empresas extranjeras
sobre el pais, véase Torres Ramirez, Blanca, op. cit., pp. 10-31.
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Para enfrentar la crisis externa y las consecuencias de la expropiacion petrolera, el go-
bierno decidié flotar el tipo de cabio, sobregirar su cuenta en el Banco de México, pero no
ejercer un déficit excesivo para evitar presiones inflacionarias. (...) Si se toma en cuenta la
severidad del choque externo sufrido en 1938, asi como la problematica politica, es verdade-
ramente notable que la expansidn monetaria y el déficit fiscal mas cuantioso del decenio, que
de por si era relativamente pequefio, aunado a la flotacion del tipo de cambio, sirvieran para
evitar una recesion mas aguda en 1938. La economia redujo su ritmo de crecimiento, pero no
experiment6 una caida real en el producto nacional. La politica contraciclica implementada
por el gobierno cardenista fue, en realidad, muy exitosa para combatir la grave crisis externa

que afectd a la economia.®

En 1938 se tomo la decision de hacer una enmienda a la Ley Orgéanica del Banco
de México “con el fin de remover de su cuerpo de disposiciones los diversos topes
o techos que se habian acordado tanto para la expansion monetaria como para el
crédito que se le pudiese conceder al Gobierno Federal”.®” En otras palabras, con
esta facultad se flexibilizo el otorgamiento de crédito por parte del instituto central al
Gobierno Federal. Esta disposicion, ahondé las diferencias de Montes de Oca como
Director General del Banco Central y de Miguel Palacios Macedo con el gobierno del
presidente Lazaro Cardenas, quienes abandonan el Banco de México para 1940.

Manuel Avila Camacho (1940-1946) llega a la presidencia del pais en 1940, su
secretario de Hacienda explica que la politica financiera realizada durante este perio-
do fue “determinada por la preocupacién primordial de impulsar el desarrollo econé-
mico de México” y la necesidad de buscar el camino que llevara a una capitalizacion
rapida y mas fuerte del pais. Agrega que la magnitud de esta tarea “demandaba una
decidida politica de inversiones del Estado, principalmente en obras piblicas que
la iniciativa privada no podra emprender, no sélo por el volumen de las suma que
requieran, sino también por el caracter retardado y a veces indirecto de su recupera-
cién, como sucede en las obras de riego, de ferrocarriles, puertos o caminos”.%® Para
financiar el programa de obras publicas, siguiendo el camino del presidente Lazaro
Cardenas, la administracion del presidente Avila Camacho considerd imprescindible
hacer un amplio uso del crédito.

En plena Segunda Guerra Mundial y con ella la apertura una coyuntura propicia
para un desempeiio prometedor de la economia mexicana durante esos afios, el Direc-
tor General del Banco Central, Eduardo Villasefior, emprendi la tarea de modificar
la Ley Organica del Banco de México en el afio de 1941, con lo cual quedé validada

% Cardenas, Enrique, El largo curso de la economia mexicana, México, Fondo de Cultura Econé-
mica, 2015, p. 489.

97 Turrent, Eduardo, Banco de México: su historia en cdpsulas, México, Banxico, 2008, p. 32.

9% Suarez Eduardo, “Politica Financiera, en Seis afios de actividad nacional, México, Secretaria de
Gobernacién 1946, pp. 37-328
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la disposicién de 1938 de no establecer limites al financiamiento del gasto puablico y
anul6 la Ley de 1936.%° Esta disposicion reanimd la controversia entre el gobierno y
Miguel Palacios Macedo.!® Quien en los hechos volvid a debatir con Eduardo Suarez
que fungia para ese momento como Secretario de Hacienda del presidente Avila Ca-
macho. Ratl Martinez Ostos comenta que “la nueva Ley de 1941, en contraste con
la de 1936, deja amplia iniciativa a los directores del banco central para aplicar una
politica monetaria activa (...)”'°! De hecho, esta Ley fue un puntal importante para el
buen desempefio de la economia para los afios siguientes. Eduardo Suarez explica las
circunstancias en las que se realiz6 la reforma monetaria y la necesidad de la misma
para impulsar el desarrollo, dice:

Aun en épocas normales, en un pais como México de lenta y débil capitalizacién y de tradicio-
nal preferencia por el comercio sobre las actividades agricolas o industriales, un sistema como
el expuesto, de no haberse modificado, habria sido nocivo para el desarrollo de la Reptblica y
durante la guerra gravemente perjudicial. ;Coémo, en efecto, habria podido operar tal sistema
en ese largo periodo de anormalidad, de mercancias escasas, precios cada vez méas altos y mar-
cada tendencia especulativa, incrementando en cambio, aun con dinero creado por el sistema
bancario, la produccion del pais?

Muy pronto se advirtié que, si la banca estaba destinada a prestar a la economia mexicana
los servicios que ésta le demandaba en épocas como la de 1938, tan llena de dificultades de or-
den interior, 0 en las posteriores del conflicto mundial, no era posible someterla a un molde tan
estrecho como el apuntado. La legislacion de 1941 debe entenderse, pues, fundamentalmente
como un esfuerzo para crear una mayor holgura en el campo de operaciones de nuestro siste-
ma de crédito que le permitiera, con mas libertad y correlativa responsabilidad, continuar, sin
prejuicio de los principios técnicos fundamentales universalmente reconocidos, satisfaciendo
las exigencias de tan variada indole derivadas tanto de las actividades de los negocios privados
como de la politica econémica del Estado!??

Este sistema de acudir al Banco de México en busca de recursos para financiar al
gobierno fue empleado por Lazaro Cardenas y por Avila Camacho. En su altimo

9 Para un conocimiento sobre Eduardo Villasenor, Véase Samuel Luna Millan, “Eduardo Villasefior
Angeles. Director el Banco de México. 1940-1946”, en este mismo volumen.

100 Romero Sotelo, Ma. Eugenia, Los origenes del neoliberalismo en México..., op. cit., pp. 89-93.
101 Esta politica monetaria implicaba “La emision de billetes limita s6lo en relacion a la reserva mo-
netaria; el crédito del banco central puede ser usado como un elemento de expansion a través del
sistema bancario, pero a la vez da una arma poderosa de neutralizacidon (poco después vigorizado
atin mas) mediante un flexible sistema para mover el depdsito obligatorio en el banco central contra
depositos del pablico del sistema bancario; y, por tltimo, permite libremente al banco comprar en
firme de aquellos valores del Estado que cumplan los requisitos indispensables de todo titulo de ca-
lidad insuperable. (...)” Ratl Martinez Ostos, “El Banco de México, 1925-1946”, en M.H. de Kock,
Banca Central, México, Fondo de Cultura Econémica, 1970, p. 375.

102 Suarez Eduardo, “Politica Financiera, En Seis afios de actividad nacional, México, Secretaria de
Gobernacion 1946, p. 332.
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informe de gobierno, el presidente Cardenas argumentd en defensa de esta politica
de creciente gasto publico y de endeudamiento con la banca central por la “ingente
necesidad de la tarea constructiva de la Revolucion, en un pais de gran riqueza po-
tencial, pero que sdlo puede ser efectiva a costa de inversiones, obras y servicios de
ejecucién muy costosa”.!%®

Afos después, Eduardo Suarez resend el libro La revolucion industrial en Méxi-
co de Sanford A. Mosk, profesor de economia de la universidad de California, publi-
cado por la revista Problemas Agricolas e Industriales de México. La resefa la centrd
Suarez en el capitulo que el autor dedica a la inflacion y la industrializacion del pais.
Comenta que Mosk distingue dos causas que provocaron la inflacion en México:

a) La politica fiscal del Gobierno durante los regimenes del Gral. Lazaro Carde-
nas y del Gral. Manuel Avila Camacho. El primero, caracterizado por un gran
programa de obras publicas (proyectos de irrigacion, construccion de escuelas y
caminos y expansion del crédito agricola). El segundo, por un gran estimulo al
desarrollo industrial con inversiones que en gran parte fueron financiadas con
créditos concedidos al Estado por el Banco de México, con la consiguiente expan-
sibn monetaria.

b) Suarez anade que, por otra parte, durante los afos de la Segunda Guerra la prin-
cipal fuerza inflacionaria fue el exceso de exportaciones sobre las importacio-
nes: “pero, ademas, se dejo sentir en la forma de importaciones de dinero no
acompanado de productos: capital refugiado de Europa, repatriacion de capital
mexicano, gastos de turistas y emisiones de fondos de trabajadores mexicanos
contratados en Estados Unidos para ayudar a la produccién de aquel pais”.'*

¢) Suarez comenta que Mosk se plantea varias preguntas sobre la inflacion y el
proceso de industrializacion de México: una de ellas jpuede un pais como México
hacer rapidos progresos en el terreno industrial sin experimentar una reaccion
inflacionaria? De donde se deriva otra pregunta: /no es probable que México se
vea colocado ante un problema inflacionario permanente en los afios futuros si
continua el rapido proceso de industrializacién?'%

d) Mosk concluye con la profecia de que, de continuar este proceso, no estara lejano
el dia en que el Gobierno mexicano se vera obligado a reducir drasticamente sus
inversiones publicas, con el objeto de detener la inflacién: “el propio Gobierno
tendra que decidir si serd mejor llevar adelante la industrializacién en forma ra-

103 Véase el informe de gobierno del presidente Lazaro Cardenas de 1940, en Suarez, Eduardo, op.
cit., p. 115.

104 Suarez, Eduardo, “La revolucion industrial en México”, en Problemas Agricolas e Industriales de
México, enero-junio 1951, p. 280.

195 Ibid.
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pida, a expensas de otros desarrollos, o si, por el contrario, una mas prudente
linea de conducta consistiria en limitar la expansion industria con objeto de hacer
posible llevar adelante los programas de carreteras, desarrollo de energia eléctrica
y fomento de la agricultura”.!%

Suarez reflexiona alrededor de los planteamientos de Mosk sobre el financiamiento
deficitario y la inflacion Con la hipétesis de que el financiamiento deficitario es muy
importante para la formacion de capital en el pais.

2°. Tratandose de un pais poco desarrollado econémicamente, como México, con grandes
potencialidades por virtud de sus innumerables recursos naturales y de su poblacion por nu-
merosa y activa, si el ahorro nacional no existe y el capital extranjero no acude en cantidad
suficiente para movilizar esos recursos naturales, parece legitimo que el Estado, mediante
procedimiento del financiamiento deficitario (emisiéon de papel moneda o anticipos del banco
central al gobierno) intervenga para poner en movimiento los recursos activos del pais y crear
ese capital que no existe.

Se tendra igualmente un alza en el nivel de los precios, pero, al igual que en el caso ante-
rior, no se tratara de una perturbacién del sistema econdmico sino de un remedio no exento de
peligros, seguramente, pero al que el Estado se ve obligado a recurrir para poner término a una
situacion de miseria colectiva, indiscutiblemente mas grave y permanente que los trastornos
que pueda crear el financiamiento deficitario.

Por otra parte, si el financiamiento deficitario puede ser un estimulo adecuado para ace-
lerar la formacion de capital nacional, no puede considerarse un medio permanente de expan-
sion. El aumento en el nivel de precios que engendra, aunque tiene su correctivo automatico
en una subsecuente devaluacion de la moneda, mediante la cual se alcanza un nuevo equilibrio
a niveles mas altos en lo que se refiere a precios, salarios, etc., no es posible que un pais viva
desvalorizando continuamente su moneda. Cuando el pais ha logrado alcanzar un cierto grado
de desarrollo industrial, éste le permite, por una parte, la creacion del ahorro individual, y, por
la otra, un mejoramiento en las rentas, con lo que es posible contar con fondos propios en un
programa de obras publicas.!??

El Banco de Comercio Exterior

A peticion del secretario de Hacienda, Eduardo Suarez, el Banco de México desarro-
116 el proyecto de escritura constitutiva y estatutos del Banco de Comercio Exterior,
S.A.,'% a principio de mayo de 1937. Luis Montes de Oca, como director general de
la institucion, expone las consideraciones de orden general que inspiraron el proyec-

10 Ibid.

107 Suérez, Eduardo, “La revolucion industrial en México”, en Problemas Agricolas e Industriales de
México, enero-junio 1951, p. 281.

108 “La propuesta de creacién del Banco del Banco Nacional de Comercio Exterior”, en Comercio
Exterior, suplemento, junio de 1987, pp. 41-47.
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to: la dura situacién econdémica por la que atravesaba el pais y la economia nortea-
mericana, y su efecto sobre la balanza de pagos; el retiro del capital extranjero; y la
caida de las reservas del Banco Central. Los aspectos mencionados, sugirieron la necesidad
de buscar una mayor entrada de divisas al pais a través de la promocion de las expor-
taciones sobre todo agricolas. Montes de Oca explica que

(...) Para conseguir la finalidad de nivelar los saldos anuales en la balanza de pagos que veni-
mos estudiando, se requiere, desde luego, establecer bases firmes que incrementen el concepto
“haber” de México en dicha balanza, que éste mas en nuestras manos fomentar. Ese “haber”
lo originan, como facilmente lo comprenden, nuestras exportaciones. De éstas, las mas prove-
chosas para México son los productos agricolas, en comparacion con las de articulos minerales
o de petrdleo. La razén es obvia y consiste en que la exportacion minera trae aparejada, al
incrementarse, una suma mayor concomitante de pagos en el exterior por dividendos y réditos,
ya que los capitales invertidos en ella son extranjeros en su gran mayoria. Por el contrario, la
exportacion de articulos agricolas es mas ventajosa para México, porque siendo relativamente
pocos los capitales extranjeros invertidos en México en esta clase de empresas, resulta también
menores los envios que tienen que hacerse por dividendos y réditos.!*®

La exportacion de productos agricolas, afirma Montes de Oca “depende de una serie
de factores y circunstancias que precisa mover y dirigir de una manera armoénica”,''®y
considera que cualquier concertacion aislada seria limitada. En su opinion eran varias
dependencias gubernamentales las que tendrian que estar involucradas en el proyecto
del Banco de Comercio Exterior. Es decir, en su opinidn, la complejidad del problema
requeria una accidon mdltiple que involucraba a varias instituciones: Las secretarias
de Agricultura, Economia, Hacienda, Comunicaciones y Relaciones Exteriores; los
departamentos Agrario y Forestal; las instituciones de crédito nacionales y privadas y
los almacenes de dep6sito; y las asociaciones de agricultores y comerciantes.

La investigacion y la estadistica

Montes de oca era un hombre muy conocedor de los avances y el debate en la econo-
mia y entendia la importancia de que el Banco Central tuviera una oficina sélida en la
investigacion economica y del registro estadistico.''! Cuando llegd a la direccion ge-

199 Ibid., p. 42.

10 Ibid.

1 En la Escritura Constitutiva del Banco de México, del 14 de mayo de 1932 y de mayo de 1935.
En la clausula 28 dice: “El Consejo establecera una oficina de estudios e investigaciones econémi-
cas para recoger y analizar estadisticas, llevar nimeros indices y en general acopiar y elaborar las
informaciones técnicas que requieran para la mejor direccion de la politica del Banco conforme a las
necesidades de la economia nacional. Mora Ortiz, Gonzalo, “Los origenes de la Escuela Nacional de
Economia”, Comercio Exterior, vol. 28, nam. 7, México, julio de 1978, p. 816.
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neral del banco, la institucion tenia una pequefia oficina de investigacion econémica
y estadistica concentrada en los temas: de comercio exterior, en los indices de precios
al consumidor, en los indices de precios de las importaciones y las exportaciones. Sin
embargo, en su opinioén no existia una cabeza experta que guiara a esta oficina.

Con esta preocupacion, Montes de Oca escribid al presidente de la Reserva Fe-
deral de Estados Unidos, George L. Harrison, pidiendo asesoria para convertir a esta
pequena oficina en un importante departamento de estudio sobre desarrollo econd-
mico. La relacion de Montes de Oca con la Reserva Federal tenia ya algunos afos.
En 1932, ya como ex secretario de Hacienda, el presidente Pascual Ortiz Rubio lo
comisiond para que estudiara precisamente el Sistema Federal de Bancos de Reserva
en los Estados Unidos.!'?

Concretamente, a Montes de Oca le preocupaba desplegar una linea de estudio
sobre la relacion entre las fluctuaciones en los negocios y el ritmo en el crecimiento
econdmico. Con un énfasis importante al papel monetario y de crédito en el proceso.
Para realizar tal trabajo de asesoria, El director general del Banco de México sugirid
al presidente de la Reserva Federal dos nombres; Carl Snyder y W.C. Mitchell, que
en su opinién estaban desarrollando dicha linea de estudio.!'> Parece ser que Montes
de Oca tenia preferencia por el primero para la realizacion de los trabajos dirigidos a
fortalecer del departamento de estudios estadisticos del banco bajo el perfil sefialado
por él mismo.!!*

El presidente de la Reserva Federal sugiri6 a Montes de oca dirigir el esfuerzo a
construir un Departamento de Investigaciones y Estadisticas de un Banco Central y
posteriormente desarrollar la investigacion a campos mas amplios como los proble-
mas del desarrollo econémico. Ademas, le comunico que Snyder recientemente se
habia jubilado de sus ocupaciones en la Reserva Federal. Montes de Oca admitié la
sugerencia de George L. Harrison y a su vez acept0 la sugerencia de un experto para
trabajar en la reorganizacion de la oficina de estudios econdémicos y estadisticos.!'®

Sin embargo, Montes de Oca expres6 a Harrison su interés de estar en comunica-
cién con Carl Snyder y realizar las investigaciones que interesaban sobre el desarrollo
y las fluctuaciones econdémicas. “(...) a fin de ir adelantando en el arreglo del material

112 Memorandum del Presidente Ortiz Rubio a Luis Montes de Oca. 2 de febrero de 1932. México
D.F, CEHM-Carso, CMLXXV.254.23.451. Memorandum de Puig a Henry L. Stimson, Secretario de
Estado. 5 de febrero de 1932. Washington, CEHM-Carso, CMLXXV.254.23.477.

113 Montes de Oca a George L. Harrison, CEHM-Carso, CMLXXV.294.27244, noviembre 6, 1939. Mé-
xico, D.E, 1. f. También, véase carta de George L. Harrison a Luis Montes de Oca, 18 de diciembre
de 1936, Washington. CEHM-Carso, CMLXXV.296.27433.

114 Montes de Oca a George L. Harrison, CEHM-Carso, CMLXXYV.297.27494, diciembre 29, 1936.
Meéxico, D.E, 1.f.

15 Montes de Oca a George L. Harrison, CEHM-Carso, CMLXXV.304.28073. Marzo 10, 1937.
Meéxico, D.E, 2. f.
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previo que solicitara de este Banco de México y confio en que usted deferentemente le
haga conocer que para fecha proxima nos podremos en contacto con él ya de manera
directa”.!1®

Efectivamente, los dos establecieron contacto y se formé una relacion profesional
entre ellos. El epistolario que sostuvieron deja ver que Montes de oca pidi6 al eco-
nomista norteamericano consejos sobre la politica del banco central. Sin embargo,
Snyder le coment6 que su problema era la politica gubernamental no de manejo del
banco central, seguramente Snyder se referia a la politica del general Lazaro Car-
denas. Aun asi, el norteamericano le aseguro que seguiria indagando el tema y que
pronto tendria entrevistas con personajes como Eduardo Villasefior y Antonio Espi-
nosa de los Monteros.!!” Inclusive, pide a Montes de Oca que sugiera mas nombres
con los cuales conversar para seguir indagando el tema. También, expresa su preocu-
pacion por la politica del gobierno del general Cardenas y de uno de sus miembros
del gabinete mas cercano, Ramén Beteta respecto a la inversion extranjera. Snyder
anuncié a Montes de Oca su viaje a México para buscar un encuentro y conversar con
el presidente el tema.''8

A final, los especialistas asignados por el presidente de la Reserva Federal para
colaborar con el banco central fueron: Harold V. Roelse, asistente del Vicepresidente
del banco y encargado del departamento de investigaciones del mismo, y E. G. Colla-
do, quien era un especialista en asuntos monetarios y bancarios de América Latina.!!®
Es claro que habia un espiritu de colaboracion entre los funcionarios norteamerica-
nos y mexicanos, asi como de estrechar las relaciones en el mediano plazo entre los
ambos paises.

Por dltimo, vale la pena detenerse un poco en la figura de Carl Snyder y W.C.
Mitchell y su relacion con Montes de Oca. El primero, fue un economista y estadistico
norteamericano. Liberal muy cercano a Ludwig von Mises. Hay indicios que sefialan
a Montes de Oca como promotor de la traduccion de su libro Capitalism the creator.
The Economic Foundations of Modern Industrial Society de Carl Snyder publicado
por MacMillan Company en 1940. La version en espaniol El capitalismo creador fue
publicada por Editorial Sudamericana en 1944.'° En su obra Snyder busca mostrar
e Ibid., 2. f.

117 Carta de Carl Snyder a Luis Montes de Oca. CEHM-Carso, CMLXXYV.320.29684. 26 de agosto
de 1937. New York, 1 (f).

118 Carta de Carl Snyder a Luis Montes de Oca. New York, 10 de noviembre, 1937. CEHM-Carso,
CMLXXV.325 Archivo personal de Montes de Oca, CARSO.

119 Harrison a Montes de Oca, abril 5, 1937, CEHM-Carso, CMLXXYV, 28219. Para conocer los
arreglos concretos de la manutencion y tareas de los técnicos véase carta de Harrison a Luis Montes
de Oca, CEHM-Carso, CMLXXV.310.28565, mayo 18 de 1937.

120 Ernesto Espinosa Porset dijo que Montes de Oca “Ha sido sin duda uno de los hacendistas y
hombres de negocios de mas prestigio que ha producido nuestro pais, en los tltimos tiempos. Tra-
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las bondades del capitalismo. El libro causo interés en la académica norteamericana
inmediatamente de su publicacién. Entre 1940 y 1942 fueron publicadas 12 resefias
hablando de su pertinencia y calidad académica. Una de ellas fue escrita por Hayek. En
su obra cumbre, Snyder hace una defensa del capitalismo, mostrando sus bondades.

Aunque, W.C. Mitchell no ocup6 mas el interés de Montes de Oca. Sin embargo,
no deja de ser interesante el hecho de que el director del Banco de México conociera
su trayectoria tedrica. Hay que recordar que el economista estadounidense, fue uno
de los primeros investigadores que utilizé la técnica estadistica para el estudio de
los fenémenos econdémicos y, en particular, para determinar los niveles de actividad
econémica y el ciclo de los negocios. Expusé sus teorias en varios libros, entre los que
destacan: Business Cycles (1913), The Making and Using of Index Numbers (1915),
Business Cycles: The Problem and Its Setting (1927), The Backward Art of Spending
Money (1937), con A.F. Burns, Measuring Business Cycles, publicado en 1946, a
dos anos antes de su muerte. También escribié numerosos articulos sobre la Teoria
Institucional.'?!

A manera de sintesis

Montes de Oca estuvo al frente de la secretaria de Hacienda durante cinco afios
(1927-1932) donde su objetivo central se centrd en la nivelacion del presupuesto;
reorganizé la Comision de Aranceles y renovo el sistema fiscal defendiendo los cam-
pos tributarios de la federacion y de los estados. Logré en 1930 consolidar la deuda
y obtener ventajosas modificaciones a los convenios anteriores que disminuyeron su
monto nominal en 45%. En este convenio se reconocid la capacidad real de pago
del pais. La situacion econdmica obligoé al gobierno a suspender el cumplimiento del
convenio. Como secretario de Hacienda realizé una reforma monetaria y por primera

dujo “Retorno a la Libertad” de Lippmann. “El capitalismo Creador de Snyder, y el socialismo de
von Mises”, en “Palabras pronunciadas en el Panteén Espafiol por don Ernesto Espinosa Porset”
en Homenaje al sefior Luis Montes de Oca en el décimo aniversario de su muerte. México, D.F.
1969, p. 40. La autora Nora Hamilton hace referencia a la correspondencia entre Snyder y Luis
montes de Oca para mencionar que [...] El Federal Reserve Bank de Nueva York colaboraba con el
Banco de México y tanto los funcionarios mexicanos como los norteamericanos mostraban interés
en fortalecer los lazos econdémicos entre los dos paises. Nora Hamilton, México: los limites de la
autonomia del Estado, México, Era, 1991, pp. 185-186. Editorial Sudamericana publico el libro
de Carl Snyder. Igualmente publico en la década de los cuarenta los libros de Walter Kemmerer: El
ABC de la inflacion con referencia especial a las condiciones actuales en los Estados Unidos, 1945.
Oro y patron oro, historia de la moneda oro su pasado, presente'y futuro, 1947.

121 Para un analisis de Wesley Clair Mitchell, su vida y su obra véase: David Seckler, Thorstein
Veblen y el Institucionalismo, México, Breviarios, Fondo de Cultura Econémica (270), 1977, pp.
194-221.
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vez se intentd que el Banco de México iniciara su funcién de banco central ya que
hasta entonces habia estado actuado como banco comercial. Como director general
del Banco de México emprendié una politica de contencion del financiamiento a la
secretaria de Hacienda. Luis Montes de Oca estuvo ligado al movimiento liberal in-
ternacional, al neoliberalismo.

Su liderazgo intelectual en la corriente en que se adscribe queda patente en los
articulos de su autoria que fueron publicados después de su muerte. Este es el caso de
la revista Temas Contempordneos del Instituto de Investigaciones Sociales y Econd-
micas, A.C., que realiza esta tarea. Por ejemplo, reproduce el famoso articulo de Luis
Montes de Oca “La intervencion del Estado en la actividad econdémica”.

Archivo histérico

Archivo personal de Luis Montes de Oca, Centro de Estudios de Historia de México
Carso.

Archivo Histérico Banco de México.

Archivo Histoérico Manuel Gomez Morin

Revistas

Comercio Exterior
Problemas Agricolas e Industriales de México
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