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Hl'HODUCCION. 

La ímportuncia de la intermediuci6n financiero. y concrota-

munte de la captacidn banco.ria en Mdxico, es o.trib~íble u que

co .. sti tuye la v:ia financie :-a fundamental de oo.nalizaci6n do loa 

recuraou oxcadentos del pdblico ahorrador. 

Los oaLudios sobro lD9 variables que determinan su comport~ 

wiento y los pron6sticoo do corto plazo que puedan realizurse

:;;otro ol grado de reopueotu de l:.: cupto.ci6n como agregado mon2_ 

t<lrio, u ca:nbioa en l'lich<iil variableu, reoulturán por demds ro-

:so hnn reulizado unn gran cantidad de estudioo omp:!ricoa a~ 

bre ol compo1•tamionto de demundt1t3 de uerogadoo monotarioo paro. 

J;:é:~ico, aunquo enfocados en au m:.i.yoriu a truvós do la dcmundn

do dinero, y doopuóu ae la nacionuliz-ci6n bancaria en udxioo. 

Entre algunoo de los trabajos más relevantoo podemos onoon

ti·ar loo do ¡,urelio !lontomuyor "La Demanda de Dinero 1 el oaao

de t,th.ico" 1967, Gome:z. Oli ver A. "El dinero, la. infl.aci6n y· el 

Comercio exterior en Mdxico~, "La demanda de Dinero en M~xico, 

1.';J7'7, Cambiu:.:o Jorge B. "La Demo.nda de Dinero en América Latina 

1.~J78, que t1·1itaban de determinar ya no la aoluci6n a la oon-

tr.·overuia Keynoaiano J,\onet~1rieta entre efectividad de la polí

tica fiscal y ~a política monetaria, sino como lo mencionan o

tro:3 autores, como son, entre otroo Quijano Josó Manuel, "Alth!, 

ce Estado y llanca privada", loa aspectos dinámicoo del ajuate

üo loa mercados financieros y su estudio oon la política a.ctu-



al. 

Si bien los anteriores estudios no se enfocan al comporta-

miento de la captación bancaria, coincié.en en señular las pri~ 

cipales determinantes de la demunda do dinero, de los diversos 

activos finanr::ieros en los que la gente mantiene DU riqueza ... -

con el fin de max.imizur su utilidad. 

Bajo este contexto, los estudios de dera.:indu de dinero po--

drán entenderse como sólo una parte de lou estudios del compo_:: 

t~ionto de lu captación, por ser .',,3te un concepto mds umplio

que el dinero. 

Bl estudio emp!rico uobro la ca;¡taci6n sorá de gran impor-

tancia, poro tomi;ndo loe fen6mcnoo ocurridos en el plazo seha

lado, so podrllil analizar los cambiuu de situaciones económicas 

externas que puedan afectar a ~éxico directamente, y el porqu~ 

puede servir como fuente de financiamiento a un determinado ~ 

oector en la economía mexicano.. 

Hasta don'ie llegan mis conocimientos los estudios sobre ca:2. 

taci6n bancaria en México son pocos, u lo cuul hugo referencia 

del tema y la importancia, en eutu rumu, tomando en cuenta, -

que el dinero y su captación es purte importante en la dinámi

ca económica del país. 

La tesia se encuentra divida en tres partee; la primero. in

cluye un brP.ve resUl!len de la relación histórica existente en

tre lou diversos estudios que asocian u .Lu buncu hctUE..L, ecn:.p!!_ 

rada con la banca antes de la nacionulizaci6n, al mismo tiempo 

se anulizun ltis difcrer.teu teorias de deoanaa de dinero, y la-



conexi<>r• entre don;unda de dinero y oapte.ci6n bancaria, ein -

doscuiC.:::.r el pnpel de la banca central y su funci6n. 

iii 

La se¡:¡undu parte eomprL·nac ya en si la cuptaci6n b::incnria 

en l!é:xico, y lú ó.cmandu de dinero como tal, las funciones -

del ~isffio y el bhorro respecto a la inveroi6n. 

Lu ti:rcera contiene la política de l<•S tusas de interds, -

circul&.nte monetario, y fundumentulmentc ol papel de lu ca.2. 

tación bancaria como medio de finunciamiento y encaje legal, 

en lü ~ltima parte oe presentun lab conclusiones. 
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CAF"ITULO I. L!arco Hi:Jt6rico. 

A partir de lu décudu de loa cincuentas surgen los prime-

ros estuaios sobre lu de~anda de dinero, con la fina.l~dad de 

elubor¡;r un marco teórico que explicara lao ca.uoao por laa -

cuales los indivi•~UOD muntcnL1n el dinero co!.Jo forma de ri--

queza • 

.. 
din:i et!".piric:oi; :;obre el temu prind;. clr..•cn~r: c:1 los países i~ 

du:;tr1ul1zat!os, t"eco;:ieno qur, ;;ut:ClC 11tribuirsc a lr.. iC"lportwi-

cie t"w~cucentt1l que tiene lu dei:i::mua de: C.incro en el modelo

post-kcynesiano ce Ei.cll y Htmsen ( IJ - LL;) Y. Donde I"' al -

tipo C..:: interés, J= u.horro tot:::.l, L-" funci~n de pri:fercnciu-

de liquidez decreciente, ?.'.= l:i cuntid:.id de dinero c'mitida -

por la autoridud cct~ral. Dicho modelo iue el marco teórico-

de la controversia keynesinno-monetaristu Hobre la cfectivi-

dad do las politicus monctariuti y fiscales durante dicha dá-

cada. 

La icport~nci~ de ln dem~nda de dinero dentro del modelo-

IS - La derivu de qu2 su elRsticidad respecto a la tusa de -

intcrls tierA determinanto en l<> penáicnte de lu Lhl y conse-

ouentcmcntu en lu dplicabilidad de l~ politica monetaria. 

tJ Guillon.10, Qrtiz. " L« demanda de dir.ero en !léxico prime
ras esti1:1acioneo" aocunento no. 28 
Banco de Mdxico. sop~iembre 1980. 



Si lu demunc¡, de dinero sootionc una rolo.ci6n negativa y

estublo respecto a la tasa de interés lu curva LU tendrá pe! 

dient~ pouitiva y la politicu monotnria pour~ efectuar el n~ 

vol de in¡;reso. ror el contrario si paro. un determinado ni~ 

vel de la tasa de interés l~ domandu no dinero se vuelve pe~ 

fectamente elástica al mismo; la L~ pura dicho nivel do int.!!_ 

rés sera una rc.;t¡, horizontal y la politicu :::onetariu. no te! 

dr..:'. cfac·t;o:; sobre el nivel a~ inereuo ( tro::;:a por la liqui-

dez). 

Hiontras mdu inel~sticu aeu la aemundu por dinero respec-

to a la t~uu do into~és, la politicu monetaria será mds efec 

tive u diferencia de lu pol[ticu iiscal. 

para finales ae la década de los set~ntao 01 debate en-

tre mone1'arit>ta::i y keyneel.ano:; purec1a h'.lb'!r· llegado a un a

cuerdo sobre lo:.i puntos de cont1·ovoraia y ld. solución emp!r.!_ 

ca do los miemos. &l lu mecida que se puuiera especificar -

le ela~ticidud y estabilidad de la demanda de dinero respec

to a la tasa ae interós se podrían atenuar loa ciclos ocon6-

micos y a<>egurur un crecimiento oostenido. y 

El optimismo y 11.1 confiunze. quo se ma:::nfie:;ita durante

esta época respecto al funcionamiento ae lr.s pol1ticas macl'2_ 

económicas, llevó incluoo a ;iensar a der;tacados economistas-

que la época ae los cic1os económicos hab1~ te:~inado. 

~ Ibidem. pp. 5. 



}'ooteriormonte áur:rntc lu Opocu de los sotentu!J los cam 

bion on lu oconomL mundiul cueotionnron la efcctividud de -

dichno politicas, y se osticulo nueva~ente el estudio de la-

demundu de dinero, prcsentondouo nuevos enfoques. 

Con la internaciouulizeción de lu bunca privadu moxica-

na, en los 1>•ct•c;.t_,comcn<:6 u :,;cr frecuento que Ostu conccdie 

ra r.1ré.;tamoo al oxLri..lnjero, la cunl, a su ve4. 1 lo truno:t'eria 

a un el.tente en el m•~rcndo local. 

"Hasta t'inalen áe lo" setenta, lacJ inutituciones oficia 

les no áesarrollnlmn nctividud de banca co!.'.lcrciul. La eoono 

mia fü•xicana operaba, por lo t:mto, con circuitos financio--

ros, cn,yu principal cuructel'!otica era r¡uc todo pr6lltumo o--

tor¿;uéo por el ui u tomu fin;wciero (fuera in a ti tución privada 

u ofi1>ial) roflu.!.a como un depóoito en las inoti tuciones pri 

va1\c.o. 11 Y 

J..1. Docarrollo histórico do la banca en i:oxico. 

J::l cnracter profesional do la custodia de meüioo de pe.-

go u otros v1!lo!·cs, confinoos on depósito os una do lna fun-

ciono~ bancarias de más remoto precedente e~ la historia no-

solo uc !léxico uino de cualquier país. Y no transcurro mucho 

JI José !lanuol Quijano. "Mexico: Estado y Banca Privada" 
PP• 220. 
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tiempo hasta que lu tunción áe mera custodia ee amplia con -

l.a ae los pttgos a aiutanciu meuiunte trunsferenciu, que evi

ta 10:.i riesgoo y molestias del trannporte c.e.l dinero. La 

trr.n:;fC;rencia convi.erte .la entro.,;u real áo.l dinero en un sim 

ple registro contable. pero para que eso aea posible os nece 

sc.rio que el paco sea entre clientes del mismo bunco o que -

exi::;t« acuerdo entre lOL! banqueros respectivos. Esto acuer

do incluye la rec;ule.ción do 1os pugon ~ntre banqueros ·aprov~ 

chul~(:o luo ventuJa.:.> aol paso por compeaeuci6n. El empleo de

la trunuferencia :.ie gencrali:.:6 muy pronto, aun en los casoa

en que loo pngo::i hubieran do realiz:...rsc entre personas de la 

mioma localidad. 

En tiempos remotos ae han encontrado noticino concretas 

do úctividados buncariuu en lou pueblos a truvds de toda ln

historiu. Los pueblos co,;iorciu.n.tos del 1.;editerráneo (fenici

os, egipcios, griegos y roronos) hicieron avunz~r notublemo~ 

te l:.is práctica:.i de este tipo • .En lou slglos X y XI se van 

perfeccionando ale;unus prácticas bancarias e instituciones 

que pueden considcr~rse como precursorus de loa bancos actua 

le$. <.:o:nerciuntes de Venecia, de Pisa y, sobretodo, de Lom

b:ird!a van perfilando la uctividud del ·"prestamista", aumen-

'• tu:-.do y diversi fic:mdo lou diutintos servicios a él confin

aos a fin de dar c~s fluidez ul comercio. 

En 1401 se crea en Barcolonu la "'l'uulu de cauvi 11 , Inat!_ 

tucidn de depouito y giro, que dio lugar pouteriormento a la 

creación de nuevas "taulas", ul tiempo qLtc i::n otros pueblos-



mediternillcos comenzaban a aparecer los bancos cot:io, el ban

co de dep6cito y giro en Gdnova en el nilo 1407• 

5. 

En lns centuria:; aic;uiente:.i comienzan u perfilarse loa

bancos de ern1oi6n, y dur;.111te el si¿;lo XVIII los resguardos -

que acreditaban los depósitos de dinero en ciertos estnble-

CiCl1entos bancarios cor:;cnzaron u ser extend1:ios, se&lin mode

lou especi"le:;, de clif!cil fuloit'icuci6n y referidos a cun

tidua0u fijas que por su reluci6n con el tli!.ltema ¡¡¡onetario -

ot:ici-ü re::.;ultabun e:..ip•::cútlmente útiles par ... co¡¡¡poner o des

componer cuntidudes cu:1lesquieru. E::itos fueron lou ;¡rimeros 

billúte;.; oc banco sioples JUstiflcnntes que acreditaban el

dep6si to P<•r"' cu::;todia de una can-t.idad d .,ter::ina de dinero. 

Al CC!pczur a ;iructicar el deHett•:rnto de lu,; letras de -

camb10, los bancoa <rnse1Jpe1it1ron ::;u. fu.nci6n crediticia, que -

constituye, en el mundo econ6mico actuul, una de las princi

pales actividades de la banca. 

Con la revoluci6n indU!Jtrial 1 esta acti vidc.d financiera 

de la banca no se li1Ji t6 a las operaciones ce !ndole coruer-

cial 1 sino que se extcndi6 a la financiación de todo tipo de 

emprcouu, llegando a constituir un factor de enorme import~ 

cia para gran parte de la actividad productiva de las nacio

nes. El cr~di to bancario oc convirti6 rápidu.:nente en la gran 

palanca rc¿uladora de la actividad ccon6mica. 

La expanoi6n del campo de acción de 10::1 bancos, las di

ficultades que surcieron en periodos de crisis monetarias y

financieras y las nuevas orientaciones que derivaron ~e las-
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políticas econ6micuu. 

En el "1ÍiO O.e 1864, durante el periodo en que México so-

dcbutia en luchu por el territorio naci.::inul, ue fundó el pr:!:_ 

mor banco propi&mente dicho, con fucultud de emitir billetes. 

Durante el imperio, lo:; sei'\ore:o Guillermo Jle..-.bulo y Roberto-

Gcddeo c::itublccieron unu :.iucursul rucx.i.canu de un banco in---

;>u deuo~1inuci6n en nnucl entonces fue "&>neo de Lon---. . 
dres, 

::;u creación esti!:ml•S la ror:nuci6n e.e bunco:i locales do-

emi.ui.'.n creudo:J por leyes de los p1•oí'1os est::idoa, en uso de-

su uoberun!a. Esto dió lu1y1r a una situación anárquica dobi-

do u l~ plurnlidad de 0~iuionoo que con el tiempo forzosamon 

te tcndria que i.;uccrir lu necc:.;idMI e.le constituir un banco -

contrel. 

El punor11mu bunc:.::.rio, no eru precis(ll'Jonte: halaeudor en-

euu épocL en que lu político buscnru ufbnoabrncnte derroto--

ros do GC!,~Uridud, lü ¡;ucrru do inc1opcnüencü1 1 lau interven--

cione¡; oxtranjr,rut> y lou choqueu idoolói:;icos internos hab!uÍI. 

creuclo un clima do dooordon "financiero" por lo quo se pien-

za en un~ criois del tcooro p~blico. 

El Banco Nacional l/lOYicano inició sus operaciones el 22 

de Febr~ro de 1882. Y casi ~l mismo tiempo surcid sin conae-

ción aleuna, el Banco 1.:crcuntil Mexicano (27-feb-1882 ), fun-

dado con cnpi tul espai\ol. 

Al cabo de un año esta:; dos instituciones consideraron-
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el 1Jo1c.onto oportwio p~,r~' fuoionuruc en tul n ... ovo e:;tablecirni-

cnto, e:;;te fuo: El !:"aneo !lnc1(1m,1 c~c 1.:6xioo. 

El. Banco do Londrco, ¡;Jxico y ;)udam6rica h:tb:!a debido -

d(:Sapurf:!co1· conforme a luo lcyco-contratooY celebrados con-

el Banco Nacional, porque no ten!« concesión, funcionó dura~ 

te mús do 20 niíos, en esa forma, pero si no hubioré1 logrado

ué•r;uirir la concesión col Banco de B-~•~·leados21 no hubieao P2_ 

dido contimwr operuncio. 

Los mult1plea COQproLl1soo políticos impidieron al Gobio~ 

no Federal. d11r cabal c1.:.mplirnionto n lo pactuc1o con el Banco-

No.cionf;!l prcoionr.do por ellos, y v"l.ü•11do:;o de autorizucio--

r..c5 conti::nidtw en el C..5d1¿;0 do Comercio, dió nuevas concosio-

1101:! en Yuci.t ~n, Dur'-'nco, ;;uovo Lc•fo, y Za ca to cu o. 

La primera etapa do la historiu do nuoutru banca (como-

sucodio en t0do el mundo) so curucterizu por los contradic--

cionüb inevi t'-•l>leo en o:;tou casos. Todo u los sistooas nntos-

de perfeocionuruo, tienen que pusur por pcríodo3 cr!ticoo de 

confusión y douorden. 

l.) su heterogeneidad, pueoto que cado estebloctmicnto obedo-

cera, no u una ley de obsorvonci~ gcnorul 1 sino a ooncosio 

nea espociulcs, otorgarlas sin sujetarse siempre a una ma-

nera rieurosa a los mi~mos principios, 

2) su inseguridud, pucrJto que muchos do los actuales Bancos-

existían con violación de los derechos adquiridos por el-

Banco Nacionul de México en virtud de ley relutiva de con 

]lota. de l.os cuul.es no se menciom n por' trc.tarso de una -
re:le1u b.istórica. 
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oo•i6n. 

3) SA f;.¡,ltu de genoralidud, pues, no obcdocionúo u ideas -

diroc:torus ho:no~Gnoau, no hab!étn podido sujet¡_,.rae a un -

pli.m detorrainmlo y, conoie;uiente, cudu conco:Ji6n obedec!o. 

a nece:>iúi..i.cies mda o ¡¡ionos mo:ncnt.ilieo.s. 

Par-. llUe lu buncu pudiera responder u laa crecientes -

exi&cnciuñ t:el c\e:wr.volvimiento C.cl pti!u, erc1 indi~1ponsuble-

eet.::.blocer un uiutcr.ia tmil'on:io, &~nornl y no :r.onopol!otico-. 

Paru c:llo oru prcciuo do:.itruir el obt1tácu.lo que presentuba 

lu conccui6n otorg,,da ul Banco »acionul do 1l6xico. 

En euou ci!1.w, cuando so pror.iulg6 lu Ley Gcnerul de Ina-

tituci0neu de cr6ctito 1 cxist!un on el po!s, los siguientes -

banco:.i: ol fü.oional de ¡,:dxico, el do tondrcu y México, el Z!_ 

nero do Chihuuhu~., el Yuouteco, el J.loro..;.ntil do Yucntdn, el-

do lluevo Lo~n y el Coi;icrciul do Chihuahua., todos ellos, ban-

cos de e~1isi6n y, udoi;iJ.u, un imnco hipotecario 1 El Interna--

cionul e iii.potecurio de ¡¿6xico, 

U1k voz e::r.pet.idu lu ley do 1897, ol Gobierno so dio a .:.. 

la tureu do uniformtLr lu:.i concesiones do ltui di!orontee ine-

titucioncu, en beneficio del pt1bl1co y con l!lirau al inoremo~ 

to do lu:.i oporacioneH bancarias, consid~rando que usta mcdi-

da con;ititu,yo la bé\SO m¡fo s6lidu dol tom.::nto de la indu¡,¡triu 

y de: comercio, logrundo, en 6run purte, sus propósitos, uun-

quo quec<~ron oomotidou " di:.iposicionod de eurlctor privativo 

2-jul-18·3], el GobH:!'no otor¡;li un~ conc· .. oi6!1 :;i::ra el c.;t_s 
blecimicnto áe un B.:inco de Em¡>lo .. uo.; quo scriu do cmiuii:Sn 
y el cuul hubria úe ton~ar;.¡e con cm¡ileaúo:J piiblicos 



debido u untiguus conceniones al. Bunco !!;:1cl.on<:.l, al de ton

dreu y ~éxico y ul de ~uavo Lo6n. 

~-

Bl movl.ml.ento expuns1vo a que dio luGur la expedici6n -

de la 1oy Gcnenü ce Insti tucione:; do Cr-i:í
0

di to (1897) se cx-

tendi6 a toda lu ~cpdblicu. 9abíu b~ncos en la mayoría de -

los Estaaos. p2ro el can3e ae los Dilletes de los buncos 1.o

cal.es ofroc!n -..l¡;tu;u.s úificultace¡;, paru subsunarlas, un g~ 

po de conotudoa finunoieroa, al frente de los cual.es estuba

cl U'"nco C(;ntr'-ll L:exi<;ano. 

El 1.2 d.c oct•;.bre üe 113f3:3, e;.; deoJ.r, uiete meae.; después 

do expeciaa lu Ley de Institucione~ ao Cré~ito, se estable-

ció el c1 taco b1rnco, que é!l principio :JC de:Jic;n6 como Banco

,\efuccion: .• rio i.:exicuuo, y al ü.i'.o ui¿;1ü8nte, el 23 de enero, -

:noaifico su t;c;.;ien.:.ci6n por lu ue Buni:u centrul L:exicano. 

1::1 objeto priaiordiul ue lu in!;tituci6n, como l;_ueda di

chu, era fucilLLar las tranu~ccione~ coccrcialeu cunjeando,

en lü. ciudc..ú ae ~:6x1co, los billetes ce lou bancos de los -

B:;t,ido:,. pero el punLo d6bil de e:;t:. or¡;..:.:'l.l.::c.ci611 fue la ca-

rencia de Wli.\ ltJY que obli¿;ara &. lo:J buncos eutatales a oons 

ti tuir deter:ainantes rescr-vas en el IJ.-.nco central, as! como

e.star prevenido a hacer frente a una !trnrte deou..'1.C.a de ope

r<>ci·mes en un womento ciuuo. Le falt8.da 1 ;:iues, la neces.iria

elasticidad f~nuncier~ pbra cumplir con luu obli5aciones 

inherentt'!u u :;iu fimslidud. ~sto trr.jo co:io resultado que, 

llee;udu la uc .. si:'.n crítica, el Banco se cncontrar"1 con un ca 

pi t;;.l ouy lit;:i tado y con :oerii;s dific1:l t«des pura operar el-
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cambio óc lo:>"billete::; que ne le prcsentubun. 

~o obntunte tedas lus oedifas toQadus puru evitar que -

la b.:.ncu incurrien.. en vicios perjucicir;lea p&.ru la buena -

marcba ce l~ econooiu, dstos no turduron en preLenturse. As! 

parece exie;irlo l<• cor:dici6n hu!:\,,1;::. que neceuita del error -

para mejor~r loti métodos. 

En 1508 se hutíc.n acentuudo trü1tc las irre¿;ularidudes -

• 
del tunc:i .. nuc11elltc bt,:1c.J.rio, qaC' l::i secret~iri<: .. de Hacienda, -

en un~. cin:ulf1r n<.:l c,t-:: J.e febrero, loB criticó, por lo cual 

en estt:: :aisr.10 <-no ::,e u:ot!ifieuron la::; lcye:.i p<:>r;.; lnti in:otitu-

Lu llit;torit. ele lü buncu e::.tJ. ínti:nin:entu vinculada con-

lu evcluci6n oociul, po!!ticu, econ601cu, y u medida que pa-

su el tiempo, se estr~chun mán y mJs sus vicculo~ con esa e-

'{oluci6n, ne. s6lo en el _¡:;lil!lo ¡;nci,,nal uino :.;:.::.t.ién en el 

Int e rnae;ic)nal. 

;,,1 ::.niciL1r:;e en 1910 la Revoluci6n !JeY.ü.:,.n:•, oper¡¡,ban -

en el p,.!"• las 01¡:,;ul.ente:: in:..;tituciones bencarie.s: Bunco N~ 

cionul ce r.:éxl.co ¡ nunco de Lontlr"~' y L:é:ir.ico ¡ Banco de Ae;uao-

ci.:.lientes ¡ D;;.nco lle CDL•h•.<ila ¡ B~mco !.'.in(lro de Chihuahua¡ ~ 

oo de Dur¡;,n¿:;o; Banco de :Ju.:.inujuuto ¡ Banco ce Guerrero; Banco 

de Hidalgo; B::i.nco de J¿,lisco ¡ naneo del Est;,¿o de Uiéxic~' ¡ ~-

B.:mco !~ercn.ntil de :.;cnterrey ¡ IJ:int:o de i.:orelos; Sanco de ¡;u!. 

vo León¡ B<1nco occió e11 tul do r.:éxie;o, en ;:;in:...loa; Banco Orie~ 

tal de L:6xico' en r~e :.ilu; B<!IlCO peninsular r.:e;:icano. en Yuc~ 

tan; B¡¡,nco de Querét,,ro; Banco de ;:J:J.n LUl.s potosí; Banco de-



Sonora; Bunco de Ta busco; i3anco de Tum1>ulipu~ ¡ Banco liercan

til de Verac1uz; B~nco de Zacutecaa. 

ll. 

Hay que ¡.¡;ro¿:1;r a l<: list<> ;intorior, el !'.o.neo Hipoteca

rio ae CrtL ilo 7erritvrü.l; Bl Banco :iacionul ¡;ipotecurio y

los Bancos ,ief<1cc1ourir.1¡., de Can¡:L!che, La La¡;Ufü\ 1 ~'.ichoacan y 

Ch1hut.huo., Eanco t:e:'.ic<.i.o de Indu.;trü. y Comercio y el Banco 

Control :,.e:(iCtinü. E:sta era l<.. uitu. ci6n ée lu banca, en IMix!_ 

co, cue-nGc prir.cipi6 el a:ovi:lit:i. lo ~1·a:«do de 1910. 

~l pa!u estuba, pu6s, b<-JO el rJ~i~cn convertible y de

circul::.ci6n o bl i¡.;c. to :-i.., e" te 1 u..'= e L inicio en tóxico ae una 

ci6n ue la bunco u tr~1v6~ (Je lot, aiio:;. i;ucntro sistema ban 

enrio, e:-i ccner1.1, h:..i c~:.:;uido h1 :nil•m:.. tr<iycctorio. que la de 

lo~ pu!soD ~Ju uv~nz~doo, a pouur de todoa loo tropiezos de

deb1ao~ a lus inquictuaeu ~olíticas. 

1. 2. Teorías de le. Dem_.nüu de Dinero. 

El enfor,.ur. cu::m~itt.tivo áe l!i. deir.•illda de dinero desarro 

llQ.ccs por Irvin¡; Fisher (lSll) so pL.ntea iniciulmente pura 

uet¡,rnanar el concepto e.e velociducl, tr:;.nsucciones de la cir 

culaci6n del dinero y no c>:pl:!citum, nte bajo un contexto de-
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la teoria de lu demanda. 

En realidad esta tcor:!.1 cuan ti t&tiva del uinero es aim

pl-mente una teor!u de lB doterDinuci6n del nivel de precioa, 

yu qu« considera que ir. cantid~.ú oc dinero se determina inde 

penditrn1,emente, y siempre se puede coni:;ió.crar como dada al -

igunl <JUC el volll=.<:n r.e tru:-wnccionea, 

L,1 velocidud de circulr.ción durunte pet•íodos considcrn

dou co~o de corto rlazo gonoralmcnte es eot~ble, y se puede

espcr.:.r que lo:.. c::.iubios de 11. m1wn:... en el lnr¡;o pluzo sean -

lentos y prolongados. 

Coni.;idert.nco entonces u la velocid.,d de trt.nsnccioncs 

como con:;t;,.nte en el corto pla<.o la idontidt.d ue conviez·te 

en un::.. r'-lr,ción directo. entro ll• ofert«. rnonot .. ria y el nivel 

de precios. 

An~logamente al desarrollo plontenao por Pisher so dcsd 

rrollu el enfoque de 11 Cnmbrigde 11 cuyoo principulen exponen-

tes son Llarsall y PiGou; oote nuovo enfoque parto de bnoea -

muy sirnil .... rcs u lo planteado en lo. teoría cuantitativa, pero 

ae deoonvuelve un tma trayectoria distinta, 

Bajo esto cnfoc1ue s& anali;:an lou fae;torco que determi

nan la cantidud do uinero quo la ecnto douca m1tntener, par

tiendo del hecho de que el público lo retiene to igual mo.nc

ra que lo hace con lou bit:meo durable:.1 u otroo activos fina~ 

cieros, por lo quo ul0unou de loo puntos centrHles que se -• 

originun de eote enfoque son lus reotriccionou y el costo de 

oportunic:iud que conjuntamente actuarán con los gu:;too de loa 
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individuos. 

Unu gr.o:.n diferencia c¡uo exiBte entro ol ent'oquo de Fi;:_ 

her y cacbrige, rudioa en el hecho de que el pri~ero pone é~ 

fauis en la oantidud de dinero que debe tener el individuo,

mientra::i que en el segundo se cubrayu la ir.iportunciu do la -

cantidud de dinero que los individuos doseun tenor. 

A partir del desarrollo realizado por el enfoque de Ca!!! 

brid¡;;e, Keynos inició (1936) sus estudios tlObre la demanda -

de .uinero, 1.1n<1lizundo mús llOtel.lada:nento los motivos que in

ducían a la Gonto u mantener dinero. 

Keynes seilblu tres motivos por lou cwiles lou individuos 

podrían demandar dinero. El primero referente a las transac

ciones había sido ya soí\:üado tunto por ?isher como por la -

Escuela do Cu;1bri.:;o, por uer el dinero u.n activo aceptado u

niversalmente corao medio tlc cambio. puru Kcynes el motivo 

11 trunuucci0neo 11 se utiliz6 purH describir el fen6gono origi

nado po.· el desfase existente entro los ingresos y loo gas-

tos. 

El segw1dc motivo sei1uludo bujo éste enfoque, propone -

que la gente muutieno dinet·o para atender uquella clase de 

pagos que se;.in no planeadou, "motivo procuuci6n11 • 

Finalmente mcnciomt el· "motivo e::;pcculaci.Sn 11 en el cual 

juega un p:1pcl prcpondcrw1te la tusa de interés. -

A partir uel trabujo de:oarrollado por Keynes surgen a

níilisi::i posteriorco que pretenden realizur e:;tudios m<b rig~ 

rosos (neo-Keyne~iuno:o), dentro de los cuules destacan los -



trabújos de Bdusol (1952) y Tobin (1956). 

Bajo esto enfoque el dinero oo dcm~nda principalmente -

por dos cuusus: ful tu de sincroni:1.ación entre pugoo e ingre

soo, y los C03tos de trans~cci6n. ~e relacionan lu demanda -

por fHiláo::i monetariot; retües a la t::i.sa uo inter6s pagada en

activo::i oui:;titutos del dinero, y u unu vuriublc que pretende 

metiir el mú:mro de tr.ins::iccionei:; re;:.li.2adas, u::rnalmente el -

producto !lacionul Bruto, 

• •robín y Baumol l le¡;un u la fv.moaa ley de la rniz. cuHdra 

da, cuyu vorsi6n mds simple se podría expras.ir como1 

14. 

Donde .K representa un co!lto de truns!lccion nl paoar de

un activo a otro. La fórmulo. implicar!. que lao elasticidades 

ingreso e iutcré:;; de lt• domn.nda por :;;ucldos reales sean de -

.5 y ·-5 respectivamente, ::iurciendo lo oxiutenciu de econo-

~!as de euculu en el U50 del dinero pura trunanccionea. 

Cabe huce1· notar, quo ni no existen costos de trnnmio-

ci6n (k=O) no h;.br!a demanda por úinero, y;i. que el rendimi

ento óptimo implicaría muntcner toda la riqueza en activos

no-monetnrios hu:.; tu el r.ioroen to de efectuar lu ~r,1nsaccicSn. 

El enfoque de lu toor:!u cnuntitativa prei:;entudo por Vr~ 

edmun (1956), postula que la eente mantiene dinero indepen-

d ion te de sus moti vucione1., y bu jo un •);;r:ueum l!1icroeconcSmico 

supone lu viaximizacicSn Lle utilid •. éJ en h1 que se conr,idera al 
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üine;ro como cuulr¡U).cr otro nctivo en el <;.UC ol individuo pu! 

do mnn~onor su ri~ucza, lleg~ndo á la uiguiente formulnci6n1 

nonuc !.'.= cantid,•d C:cc1:1ndada de dinero 

r
1

== Hcndiclll'f•tO de uctivon (dinen', bonos, capital f:!~ 
co, capitli.l humt1r:1) y bienes durúblea) 

·¡¡:= i1iq_uer.a 

u"' otr;;i.u vc•.rihbles 

Si 1" dcm~nd.1 de dinero eu lwi.10:./nc..:. de erado uno en precios 

e in...;rec:o la ecuación <.inturior podrtt cxprcs-soe como: 

y 
e (r2, •••.. r5 i p u) 

peoc a que e::tt>u enfoques parten do co11cercior1e5 te6ri-

caf, c1iff•rcnteu, coirciden <>n uoíi..lar á l<:.5 f'liomau vuri::.iblea-

como 1¡:.,; detcr111:inunt.o::i óe lEt do10;1nda por dinero. Ya sea des-

de el l'wlto de vit.Jtu eGpeculuci6n, yu deudo el i;nfoquo:; tran-

ouccion<::·J
1 

loo d.ifc:r¡;;ntes 1:10C.clos corroboran la c::rns<.1liuad -

ce vcri.1blea como el ini;reno o la riciue?.u lr~ ta.;u de iuterés 

§./ L:ilton Fritdn1an.- "Teoría cuantitutiv& de la monodC:.1"• 
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o rendimiento de otro tipo oe uctivoe sobre lao diferonteo -

formtts en lécs que l<.i ecnte m1,ntit•m• i...u riquoz« a t'in de mltXi 

mizur su ni.el do utilidud. · 

1.2.1. Teoría de la ~onedu, 
\• 

"La políticu monct~riu ne~caitu tener como base a la ~~ 

teor:!c. mo11cté1rin. Lo. pol!tic<i en BU:; mod;i.C.us pr<.foticas, do--

pende do ¡:;r:.n ruane1·il do lu concc;ci.:ión que uo ten&u de lo que 

eu lb uunudu y de c61J10 fu..'1ciona 6uti,. Brl este: terreno de lu-

ruone{la concuerd&11 en i:;eneral lo:, trut&dÚitlls de definirla al 

re{11 dor del conce;)to de medio gencr:.:.l do cw:ibio y de pu¿;o • 

• • • , la de medidu común do vulor y la de conuervudor del va-

lor en el eupucio y en el tiempo. pero hay muchas teorías qne 

explican la natur1üezu, lu esencia, la función do la moneda. 

Para ir u casos extremos hueumos r~cronciu ~1 concepto mono 

tu1•io de los clásicoo y de los rnodcrnoo. paru los clásicos -

el dinero ors. un instrumi;:nto purumen'te neutral dentro. do las 

actíviclt!d8u econ6micaa. seei1n stuur i.'.ill, no habfa en la e-

conum!u de unu tiocieduu coaa meuou ·impurL<iDte en s! misma 

qua la monefü•, afirumci6n qut:: dejubt.:. de contener 11lgo de ra..:. 

z6n frente a las id.eall extornas, al re.:;pecto, de los mercan. .... 

tilistt'ls". 
y 

Y Ernesto Loba 1.0 L.- Lu rol!tic& i.'.onetaria LJoxicúlla 
rnvesti¿uci6n Econ6micu # 17¿. 



En la teor!"' de la mont·dc entrn unr1 pe~u;H;ú <le1'inici6n

de li.. mismu 1 que en ol lenL;uuje comi1n y corrier1tc incluye t2., 

do uquollo quu Ge unn g.mcralcentc cooo un in:.itnwerito para

p<tgur por bienes y servicio::; compruúol:l o pnr,1 alquilar el -

trabujo t¡ otrou fuctorcs de proáucción, que e:; ;,ceptudo le-

galment1: como el medio apropia.do p;.r;:: saldo.r un~ deuda. En -

buue D lo cntcrior pode~cs decir, que en eenerul las transac 

ciones :;¡erCu>'.tlles cr¡rn ::e p~c::. cu;.;ntL .. , y el precio del me-

cu:.:ndo el dcs-.rrollo ce la econo1.:iía requiri~ el ui;o de

moned~o ~ds v~liosuo, y cuan¿o la altcrab1l1dau del precio -

de ·1a plu\.a hi1,o inno ... tc11ible el r6úi,;;en ba::;:ldo en el meto.l.

"oro", ln mayoria de ion p~1!scs que lo ha.b!ún udoptudo fue-

ron ab ... nóonundolo ¿;ruduulrJonte. 

A nu vez el ~onocctulismo oro fue liquidado cuando en -

épocas do crisis fue atenorada la moneda metálico, o cuando

en los pa!sos en los qua teniendo existencia esto rlgimen 

con billetes du ban-::o un circulación y convertibilidad de 

éstos en oro, se suspendi6 l!:. convor::.i6n. Entonces se ech6 -

m<.mo de otro lodo: monede. íiduciuria. 011 el interior y reser

va.s -principulmente auríferas- paru el .exterior. Esta práct~ 

ca dio resultado los oi:.:t.,cms imperuntes duri.inte ol siglo XX, 

Estos siutemar;; son dcno:::inndoc del ronco l"ro o del m1-

cleo áureo y se detinen como aquellos que curccen de una cir 

culaci6n into~ior de moneda oro, mientras que los cursos de

los cacliios extranjeros se estabilizan por me<iio de entregas 
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y compras de monedu:.; o de lin¡;otoa de oro o do divistio extr~ 

jerua, por operuciunea del B~nco Centrul o de lu udminiHtra

ci6n 1.~ .. mctarie., En estos sistcmuH, la característica del pe.

tren oro, con13ü1tt: en unu rol:~ci6n co11E;tc.11te entre el valor

de lu unidad monetaria y el vulor de unu cuntidud deteri::ina

da cie oro. 

En el siutem;_; uel patrón oro se utiliza tambión co1lo me 

dio local de paco le. moneda riduciuria. El poder ili;Jitado -

de .1.:, laonedu quoé-e. asignado u moneda& met&licas fiduciarias

º n billetes ue bunco. En este dltimo caso el banco tiene la 

obligación ili~ituuu ac reembolsar sus billetes en ai~iaas -

oro n uná tasu fija, as! co1:io de compr;.ir lus divisaa oro .a -

precio fijo, existiendo lu libre importaci6n y exportucidn 

de diviuus oro. E:.;too puntos impiden toda variación del va-:

lor exterior de la monodu con relación a lau diviuasºoro, y

por conaiguiente, con la relaci6n al valor oro, 

En la teor!n de lr• monodu podemob hablar de ouchoa ca

::;os r\:.ferente a i.:éxico y uqtLl~.J.ierp.J.!:J pero como este oaso 

la, relbción er puramente hiutórica cólo queda duoir, que.la 

moneuu es el medio de cambio que hasta la fecbu prevalece, y 

por consiguiente tiene respbldo, dignso" en el pnis mismo, o

en divisu::i oro. Bn ostoo tiQ!npou ya no se m11neja as!, e in-

clu::iive en ~poca::i unturioreu nl oro se le tomaba como mercan 

cía gc.:neral y u la vez funcion.1ba como fornu.1, o ucep·table,

El puoo de mercancía general husta monedü unitaria no eu el

caso de esta tesiu, pero a lo que mu aproximo m4s, es a la -



funiü6n del dinero; a tr~.vcb de su evolución, la monoüu L1et~ 

lica ~e h~ visto uuotitaia~ priwero por billete de bnnco y -

deopu~s por el dinero de:!.eito, por el dep6sito bancario o -

dinero crediticio que 3e trans~ite por medio de chequee. son 

todavía e9tus tres forxas de tiinero las aue existen en la ao . -
tualidad, pero el dinero :;¡et!.lico hu quedallo r">uucido ya na-

dumds a tmu función c':e u:onoda fr;iccionuriu; el billete es o.-

hora ~l úinoro úc curso leeul, y el dinero dominante, sobre-

1.0~ cm l~<!> economÍél:J ucsJ.rrollada!.l 1 es el úinoro bancario, -

el úiner:i crediticio o üinoro estructural do la dpocu actual 

por lo CU<Ü puet~o decir, que el dinero o billete de bt1nco ya 

en li..1 :o.ctuulidaa, es una pror.iesa de , aco hl portador, a la -

vil:;t<.i 1 que u.hora por lo.; probleme1B de oxeases de oro se rige 

vor l~' inconverti bilidud. . 

, 
1.2.2. Ln Política 1.:oneturia. 

El objetivo b:bico de ln política moneturiu es f'ucili--

tnr el buen fWlcionnmiento de lu econom:!'.u proyectandola de -

medios do pago en la medid:.1.-.suficiente paru ose fin e influ-

yeado sobre su precio del dinero • Lo que la mayor o menor -

provici6n de medi!:os de pago y dol dinero no loc;ren para ese-

buen funcionamiento, no es cuestión de la política monetaria~ 

La política munetariu mexicana tiene su antecedente wás 



2c..;. 

inme~into en el bimetalio~o uJtublecido en 1675 por el virre 

inuto y que, rroclamnaa ln inüepend ncia, ~Goptd el ConGreao 

lúe:xicuno por de:creto de uc;o:;to de 13:•3. sn e::iencir,, la lec:i;! 

laciJn monete:.ri:, do 182j pcr1.1.111ec.i6 lé1 1~1ü,nr. durtu1t,e 82 u.l1os, 

hasta quu la derod6 ln ley de 1905· ~610 sufrid li3oras modi 

fiC<.\c:ioneu forc1:.1e~ en 1·967, no fue h11,;t~ 1905 cuunño so mu:!. 

tuvo la 1ey uu :!.u rurid:.i.d <lu 1:16,~, entre oro y plata. se -

cuer~nec la libro ocu~~ci6n de lil pl~t~, ue abundonn el bi~ 

met<·.ll.~n.o y :;u r..dopti.. el patr,fo oro, fiji.::10.0 como unidad mo

nett:J'ia cl c:so de pl:1t;,, y cxii;tiondo \1!1:. rei:;ulaci6n en lu

circulutidn del mi~mo. 

D<,:;pu6s de e::;t,, fc,~h:.. y Vlü:1d.o ¡,,._, re:.; .üt~d . .;;; :iocos su-

lle.:.;o a lu fu¿; .. de 11;. 1:.011cda -ya que era ele plt.to- y fumlici_ 

6n ut: 1.:.. t:•i"-;:.;,. L'-1 pLll,!Licc, ~:e w1ifict!.1' L. circul:.ci6n ruone

t;;,.1•i;, hnb!¡;. 1)r<:vi:1to l~ 11ec.::;.;ic.:..d dú cre:ar el b<.:r.co tlnico de 

iomiui6n 1 pur:, pouer reorcanizur 1<1 econo;11f<¡ y el bii;te¡¡¡a bti~ 

curi0, solo gu~ con lu r<:~oluui~n ~B~icunu u6tu neccuidad de 

olllisi6n no dur6 mucho, yu que hust:.i lr. fet.:i'~' se conocen un -

:.:i11tn\:.wro oc c1on0d~<t1 cj rc«J '-'nt.e:.,; do c:::v entonc(:!J 1 en los di

fer1,11t.:.~> esti.o.do:..; de lu RC,:'Ublico 1.'.exicc.'nn, por lo cuul r.o p~ 

d!::. 11:..cerse fr•.·n:.c al proulemr. de le. cire1•luoi6n, t::l mismo -

::;L;temn (en lo::; ó.if•;rcnt.::s ü•.tc:.C.or, y su res¡rn.lci.o 1 cJi¡::o.:.ie ar

mnoo o.por ley :oZ,apata <:ntrr; otros=) lo primero ere:. durle -

fuer;.;u nl Banco central y huc:nr Cll:.ndo w:r.os en lo~ princip.!!_ 

leo lJU11tos ó.e L. !lepublic:«, obliei;torii-. l<A aceptaci61\ del 



peso e::;itido por ol E~1nco Centr~il, úl :.üs: .. o tieo:io los bill~ 

t oc de b~.neo. Zn o se, pericdo se r~·ci b! .. n p'.• ru EU acui\aci6n -

en lt.. :rn'2tl1 ahora exiutcute Clluc, dG :i:oncd .. , es decir, prime

ro nl: tenÍC<. c;ue uuuc"r lb aci:,;.tac1jn del re~;o wüve1·bal y de 

circulaci6n obl1¡;atori4'. 1 lue¡;o ~;e prosir.;i6 :.i impler•wntur una. 

política de acu1~c16n en l~ CU:.JJ ce ~oned~, co~o dicha Casa

eru ce l&.u me~ores e.el 1111.mno, no pod!un f;..l;¡if'ica.roe los bi

llote~, colo que pura poder hcchur uncur l.'.1_ política de acu

út.c.;i-:$11 ('J';.;. neceGc1rlo cont<.1r co:-. ~n blinco rec1l:nclltt.: Central, -

de ;.:one-~º :1 1 la :Joluci6n l'ut: 11:::1cd i[, t.'.1 i3c1nc~' (, 0 :..:cxico, Gtl fu~ 

duci6n rue en L925 y u l~ fecn~ siaue funcionando como enton 

ces. 
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,;xi•sten vuriellad ta; ¡JOlit:;.c:;!:; mor:etu!'ilw, es duc.ir, oe

pocirL.1:1 inuuejé1r ue r.1;11H,ra diferente lo. t6cniC<l para obtener

lo soluci6n del circ~lante monoturio 1 sol6 que los objetivos. 

deben e~ estur rlanteudou rc~pocto ul pa!u de oriEen pura lo 

cu.:l :;e describirán ul;un~1u de luµ cur;;.ctecicticc.u ae lo. po-

11tica monetaria Lul bunco. 

Dej~mdo de lúe o la poEib. lid.1d ce contr.:.taci6n del cir

cul¡,r.te, por no ser una eventuulid¡_o previsible en r.:6xico, -

s! debo uccptatsc la tesis de que lab presiones inflaciona--

ria~, derivuduo ce la expunsi6n de los aeuio~ do pago se ---

uutoiG1¡:.ulcun con ol tiea~:o, con b•we en el inecunismo de la -

velocitlut.. del dinero. :;i en étapa:; iniciales do una exp.,nsi6n 

moueturia pucue no haber aumentos signit'icd:.ivos de precios-
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por diso1nuir la velocio~ó del Cincro, en ctapud UVdDZndou -

CJUelc llubor crecimiento!; t:J6.s quo proporcionalc:; con base cn

el uureento r.'.o eou velocidud. 

A menudo se hb ¿icho que ln políticn monctarie cumplo -

su principul 1unci6n en 6pocu:..; de rt::hitiv;:. c;:;t;:;bilidud, cu~ 

oo no ;;e prcc1s<.:. CI:!plonr a prí:~l6n. Ente e;;tudio, sin embar

¡;o, parece m<iu ;:plicu.b.le ~ econoa:!a:; 1ue rc,:..;poniien coi-.. ugil.t_ 

dad 11 pequenos 1:iov1u.ienlo::; en lú o.t"crtu y coc1tc del dinoro y 

~6xico no ou un~ ce ollus, coco no suelen sorlo las do los 

pu!se~ ~n o&eurrollo. Jin duau, esto criterio no es incompa

tible, yu quo nuevtro ru!s no se comparo con los desarrolla

dos pero sí, ue puece munc1onur quo la política monetario eu 

iguul 1 o eimilur u lu óe ellos. 

Hustu il<.:.ce poco el Bu.neo ctu 1.:éxico e::.;ttibu comprometido

ª comprt.r y vt:nder ilimi taaur.i(;nto d.'.i.i.ure,, por FC!JOO 11 deter

minaco tipo ce cainbio. InuepcnC.ientemcnte: de cual fuem 6ate 

el saldo de ouo opcrucióncs de co~prn-vcntu en cuda momento

uumenLabu o o isminulu la circulúci6n moneturiu. Lá obliea--

ci6n de comprar y vender divisos rcutu, evldentcmeuto, con-

trol t:.obr-e el monto ele l« circulación. A.horu yu no existe en 

lr'J1xico tul obligaci6n do com,;ra-vent<1 de divis;.;s por el Ban

co Centru.1 1 con lo cuul u! existo posibilidad do control so

bre euu i11fluei~ciu en el circul•1nte, 

El ob:;táculo m<i¿; citudo a lu liber·tad de ncci6n de laa

autoridu.deu ewü1or::i.s de dinero o:ottt en que, coc10 cuosti6n de 

hecho, no puede negurue a financiar lo:; diforcnt0a deficits~ 
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1.3. Los Bancos y lu aovoluci6n, 

.t::n l91), lu Comi:ii6n ó.c C"'mbiO!l y l\'.oncüu cont<..br1 con i·o 

servas por w1 monto ó.e 20,000,oco.co do pcsoJ, ~~to fondo to 

n{¡, co:•o objo~ivo pre:·;crv:ir el ti1;0 r:r, c~inllio i..e nue:.itru r.io-

H1) ~~or Lo qu~ uich.~ co.-1l~l 611 {iUL~ 1.:.5 ~.ll.:....,'Lndi0~1, .,roVOCL!l!G 1:..i -- • 

t\liL~ fu0~ u~· c::.:¡~i tul(-::._! y <j!JC el l',J.!~ no t~Vit~1·t, Liccouo a loo-

,. ef••ctc~ dl• evitue •¡ne: couti.n\luró. la fu:;:. ,1r: moneda Di~ 

t:.ili<'t•, lo <¡LW p0éri<• ll<:•:ir a u11,, o: .. c::.so<:. do r,u1.1cn:siu, !iUO!, 

ta, ¡;r •• vó la cr.purtución do oro en r :.yo úe l~·Ll, uin cmbG.r.:;o 

c::tt:::: n.:,\ ú\;.;:-. C)~tern,1'.; é.i¡:ron com(> n::Jult<.!CO que uo intu:wi

ficw.i·;.; 01 c.oLtr~b-ndo (\e oro, en tbl lo que i11torm1:'1mentc !;';C- · 

elevw.b:..1· lo:.; prc:_i":; y \J«j.c.b"-n lo., :,;;.L.1ri0;..; roL>lcu, frt:mte u 

º"t~ "'i tm1ci0n el :.:,obie1·11C> ise vió en lL. neccuidrn:i üe prohi--

bir 1'1 e:¡ p·H·t~ci6n do cu fío:.; nn.oiont!le: .. de oro y plata. 

A 111·if.<;j_!'ÍO~ del ::ii::lo X."\, f'rc:n te " lu m1 t~ re: u! a poli ti-

ca que impO l'b rcn el p:.i r~ ... y éÜ r.o üXi..;tir• tlll lider político -
qlw cnc.iuuuro. un movimir.•nto ·:.<n:itdo p::.rL.1 C:vrTo•.•Llr nl cobier

no a.:: DL1'., c¡uu en Hpuricnci::. oc 0ncontruba btcn nrraie;aóo, -

ric:o y tH;e1:tw]o con buow, voluntud pv' todo"' su¡, ¿;obe!'nui;os, 

lo que ue co1.1¡>robnbu cor• el hecho de que no tcnfo m:io quo -

lUl ejército i\;lieral ó.e 1-t, OLG i.J.ombre:.., yH que e~.iet!an H:l'.nto 



iiH.1c de irn;urrccci..Sn en nin:; .n:. parte, 6el í,. .. d:s. ~l liníco que

hu(;L. .. 0 11as:i.(;ión en::.. un civil, r¡uL• :r..:cor-ría el l"-•!s cn:::t<>ndo

:::u pro¡iio dir .. e1·0, hc.cicmdo tinu ;1ro¡iuc:.inc1u opo~ioni"t'-' al CO!:_ 

.il.uis::io del r&,~i;..cn, pu._;..;nC.o lo::; ¡;u,;to:; '" los pocos orado-

res r .. uc le ucom;.,.;.;,.b<i.n e1• ::-.u expcd.1ci6n, 1~1«:! tt:nL.n como ob

jeto, no derrocur al ccneral Día~, cuyo8 ulios m6ritos reco-
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noc!~ en ~u~ c1~.ursos, ~i~0 consecJir que se dcj~ra libre -

lt1 el·~cci6n de· vico:;re;.lld•:nt-::, pc,rv. ·t::.:0:.tr;.;.r lu l..ntt.:nción -

dol • .;.;ouiecno C:.e i;;1pl.::.r.tur r.i(.~ tarde el c·Ufr":;io ~1\Jre on to

ÓOb l•~ pue~tou de elecc1Jn popular. 

co~o no hbbíu ot1~ c;.;.cc1dato v1u1tlc ;uo ~u¿icru inici-

u;wy;.\r ul .~r. ;,::..iuero." ;;Jto uú U.et.prende de su uc.tunci6n pos

teric·r '-' 1910. 

&l Chihu1.1hue> hubo u11 re.:;ulc.r n.iiaero Ge co.cipe:;in.:>s que -

uc: 11v1:1ttururon " h. revoluci6n, no lou C.iric;i:,n _ni nilitures. 

ni lntc:lectu<.tle::; de pri~;cra clu:-u; se le::.; unieron lll~unos -

bBnciuos, profuco:.; de lu justicia y tuvieron ~lG~nos choques 

cic ezc..,::.;a importc.;.cil<, P'-'r« su oovimir,nto cm contra del go

bierno e:xi:;t.::ute. 

i:;l f3errnr:il D!a:i, trc.t..,ndo d.:: tre>n:-'i¡;,ir con lo:. robeli6n

en .Lo c;.ue poáí:. hucor, re10.rrn6 ou c:;e>binote, sustituyendo a1-

.:;1u:os ministro::; con pen:onu:.; aJena:;, u la pol..Ctica y do capa

ciduü y honraue:o: irreproch:~ble:.;, :Pero n' .. <ie trat¡;,ba de ILCJO

r ..... r el ::;ob1erno iiino de dt:rroc:.irlo, pues ya los coaprm:iisos

contr.'.!idon por los dirie;crntl,s :revolucicr.nrios. 
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Comprendiendo el o.:11t0n1éo~- ¡:;oberr.:..ntt: que sc1·it1 iniitil 

empapar con ~un~rt: el terril0rio m~Yicuno paru so~tencrse en 

ol ¡ioder1 co:ao lo hub1er..1 poditlo hllcu· pvr h<rgo tiE-r.1po, as! 

El intt:rinato dt:l lccencie:.t.o de la Sarra y el Gobierno-

dl.l Do1; J•'r¡:¡nc:;.uco 1. U:.téero, no r.iot!ifie<•ron ser:siblcmente la

Gstri,;ctur~. y fw1cio1;J.~_:itnlt• clel roistt:ma b¡_1nct1rio con exccp-

c16n 6el ae n~uellos b~ncc, que tenían basuó&b sus operaci-

onc:,~; en l<.. 1 •:·ir1•2'.lc.. cel ;j,)bi.::rno del Gcner<:.11 Díuz. 

Do .;:sta r~Llnt:ru y co11 li¡:¡eros r¡u•Jbrt,nt.o::;, si 1~uioron fun

cion<..i:co los b1,.:;~0s del si:1t"m¡;. mezi(:;.r:o, que: t'ut,1·on los si

¿uientes: 

n;,i:co.; D.S .Si.:r..ao;·:, 

Banco !iac1onLll ó (: l~é:-. Leo, l.lnuco de Julioco 1 

Banco de Londre9 y ~éxicu, Banco ~inero de Chihuahua; 

Eunco ren1n13ular, Tiunoo del Estado d, [éi±co, 

Banco biorcnntil de Verr,cri.1z, Banco 01·ientul de t:éxico, 

D::?.nco do AGU<-Gcalient, u, Banco <ie Guerrero, 

Banco. de Gu&.n<"ljuuto, Banco 11erc.ntil de 1'.onterroy, 

Bunco de Tumo.ulipLw, l3anco de r;uavo León, 

Banco de Dtiran¡_;o, Bunco de Couhuila, 

Banco de !;onor1.1, Banco occidental da I.:éxico, 

Banco de ::;an r,uis Potosí, Banco ce Hidalgo 

Banco de Talnrnco, Banco de Quer6turo, 

Banco de ¡,:orelos, Banco (\, Zucutecas. 

.. 



Banco Central Mexicano, 

Rlnco C:omercüil íN fucciom: rio, 

Banco Lexica~o ¿e Comercio e Induotria, 

Banco 6e la La¡:unu, 

Banco Espu1~l Refaccionurio. 

B:.J;co., :;Il'1..lT2::CA.UO:.>: 

Banco Internacional e Hipotecnrio, 

Ban.co Hi.potecurio de Cr6<.: i to Territorial L'.cxicuno, 

Eanco Hipotecario y AGl'ÍCOlU del rac!f1co. 
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El 0Lte1M1 b;:.nc;~rl•> t•n u11 conj11nto ten!::. al .31 de dicic!!!_ 

bre de 191'.: un carit~.1 ;JOciül de 17•l''.iC·O,OOO·OC. de pesos y 

sus tondo~ de ncserv~, orGinurio y oxtruordinurio, sumaban 

en lu fecha mcnciunbdü 64 1 822,419.B) peuos, es decir, la ci

fra que reprcsentab~\ en conjunto el ca pi tal sumado u ·1a3 re

servau de los 32 bhncoc era de 239'322,419.B.3 peuos. 

Lu circuluci6n de Lillotcs de bunco prcocnt6 en cus pri~ 

cipiou ulcuna C.ificul tad, porque t•ur¡;i6 en bLt:3o a una circu..:. 

lac16n local, de que lo~ billetes de Botado no deberían cir

cular en otro laao, es <locir, cada R:3tu<lo ten!u su moneda y

con el tiempo se hizo intBrcambiable en· el Banco Central, u

quollou Dilletes que fuesen de otroa Botados. 

Esta situación alenLd la espu~ulución y comonH~ron a ~

descontar lo~ billete& do banco cuundo sal!un uel Eotado de

origon, naturalw&nte e~ou descuentos y lu insecuridud de po

dc:r cu.mbiar lou billete::; por peso:> fuertes a au precentaci6n 



fuera óe lou Eotu.dor; donclo hnbíun ::;ido cr.ntidoi; provocó des

concierto en el p~blico y <1euconfi~nz3 hacia billctea de ban 

co::. locules, ale1.t<J.ncoae un::i ri:ucción fuvorable por los bi

llete::i úel Banco Jlacional de l1'.6xico, que circulaban por todo 

el p<.Íc y que tenían mayor uceptaci6n y nolide~. 
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A~l los ferrocarriles, el correo y los telégrafos, las

oficinuu de timbre, las ndu::n8.n y en c>1nerr.l todas las ofio!_ 

nu.u federales se rccuuuban a recibir lou billetes do los ban 

cou loculcs, en aebino c 0.mpl1r:neoto tlcl contrato de conco-

si6n del naneo i:acionul do :,:Jxico que c.otablecía ese privil! 

gio. 

::>o e.Jtablcci6 en L.! ciudad de México un banco, al que -

et.tur!un asociados tocos lu;J banco o dti los Eotacios ¡ banuo -

que cumbiaria a la par, por posos fuertes, los billotoa de -

todos lo~ bancos locales. 

l'or part6 úe loo bunco.:i loca.les, y el Bunco Central ae

toní<.ln acuerdos rcciprocos, para el cambio de dichos bille

teu, por ejemplo tll cobrar una pequofi.u cuota, el Banco cen

trc.l, pero ul 1'in eran aco:itwlos, pod!un recibirse con toda

uecuridud cualqui0ra de ellos (billetes). 

•rambién formaba parLe eDt::ncial del· :.royecto que el ban

co ~utropolitono recibiría en cuenta corriente todos los fo~ 

doo que tuvieron en exceso loll bo.11cou loc:.i.lu:.>; y pre:.ituría -

esou miumos iondos a aquellos bunoos que los necesitnbbn 1 a

bandont.ndo y cargando intere1ir:.:; mocier;icos, se pens6 además -

n::.ooiar a lor; cap i. tules e}. trunj e ros p;ir,.1 C"Jntur con Sl\ apoyo 



en lo:.; :.;rand•cs centro o de :10w York, Berlín, Paris y Londreu, 

2n el Banco Central dC'berL1 huber dc;i•~t:i tos y o pe racio

ne o de rle~cuentou por la cron concentración de eiros sobre -

el extr~njcro, proccrlcnteu de todos loo cutuDos de lu aepd-

blic.,, esto nyudaba efica~:Jcute a norm~\li7.ur lo:.i cambios in

tcrn::.cionales. 

No siendo Banco de Emiui6n, nu hab!u lucar u competen-

ciu con el funco Jlucional de i,:6x.tco !l1 con· el de Lolldes y !Jé 

xi.co y se proyecta desarrollar una polítiCd conciliadora en

cl centro, con influencia uobr.:? todos lo,¡ banco:J de los !Jsta 

U os. 

El caJitul do los b~ncou localeu era relativamente pe-

qun!~o, y encontr.'i.núo.,e ,,i:.;la•\o~, cutab~ID ,.inagados de emeree~ 

ciac extraordinaria~; que t""l vez no p:.-1<:ierun rouiotir, pero

u:;oc iuoos indircctaoente co11 lu combinuci6n del naneo Central 

y siena o :;ocio o óirecto:.; de 6.,te, poüú,n contar, en 1cusos e~

trc:on!inu.rios, con el ••poyo 1;ior:.l y m;,tcrLü suficiente para 

resolver lu crisis. 

Con éstat< y otras muchas VP-ntajas podía el Banco Central 

re~ulu1·izar el moviraienlo finunciero dL los bancos loculRo y 

pro>ltnr al p::da :;ervicios é'.e :.;n::ia ir.ipo~·tunci:l, 

J.lu::fü lu ~tenc.1.6!1 c¡ue de~,;u6a de al¡;,inou ;:.hu~. se haya -

venido u e:;tablecci.· en los guL:.,,úuu Unico:o> los llamados Dan--

e;o:; óc ,ieser·v.:. Pcch:rul, que cn :o>ll org:.uuz .. ción y en sus fun• 

cienes tienen mu.::hos ptmtoil e.le ciriniC.ari con el -''royecto que

di6 vitn ul Banco Central. 



de c:on .i.'on1j el r.ü coi; l'-< Ley d ol 19 üc r~c.t·:·.o de: 1897 1 su cr..pi-

hl inhi;ü fu,~ i'ic 6,ccc,c·c.C.oc ''º·'º''• de cu:,'<' cunt.idi:.d ous

crihier6n 3,oc.c,coc.oo pt:L.o.:, el De'1:.:tché ::a:--.l' y la c.::isüDl.!!_ 

ir.llroeóe:· :¡ co. cie !3erl!n, y los se::or"'' J.:?. i'.or.:;.::in y cía,-

. ' 
El banco ,::o7.6 d,,,·.üi: .,.1 1•rimer- t';.L de un c:;r::-n :•rtutieio

y <Je, r:i;..r¡_;,,c,,:.; sir:'<r:.:~!: .. J en •.odu 1;: :to;i1blici1. 

touc:; lo,; b~mcou de: lü:; e:itu!oo y p:tr'-' as~·G.ll'<ir ¡¡u infl•u.m--

Jo. 

:tcc1011c:; rr.ur0t.cnG con lú letr:.:. "B" c¡ue to1tit.n t:l privi1eci6-

exclu::ivo de nor.1lln.r un~·. parte del conGejo üt: Adwiniutraci6n. 

Lou dirc·ctoreL del Etd1•co Ceutrul ::exic~,!:o fueron opti-

wiutau &l pro~uponur la cxibt~nci& de una ect~bilie~d oocinl 

consol1dndu en ~~xiuc, y c..socuri:.r 1~ uuceui6n preuiüenciel 

en fonn•• puc!tica. Abri<•ron cr6üi tot< de crr,.nüe in·¡iortanciu a 

ne~ocientcu quo iban a explotar conocciones, priviloeios o 

contrutos, lic .. dos dircctumc:nte con 61 Gobier·n,, de lu estub!_ 

liC~d en el poder ü~ loa hombres cuyu i~fluencia oro decisi

va l't1r;.1 el éxito oe nococios que uo fo1:1t:nt&ba11 con el dinoro 

Jll'Of•OI'Cionac\o por dicha In,,ti tUCiÓn, 

Lu c;;.idti col Gobierno de Porfirio Díaz en 1911 provoc6-

la c¡t.üehr:.i ae numeronas e1:1prei;;as crew:.::io b:,,,jv su patrocinio

y nu_ocios que l10bieran rendido utiliduces f~buloaaa,· se en-



contruron de rronto en ~ituaci6n in¿acien, yn que el apoyo 

con ·c1 que cc1.t:.ibéin 1 pue:; :Je fue ;::Lujo y cono con:Jociu:rncia 

truja l~ ruin~ de loa mi~hloe. 

Bl ~aneo Central Lcxic¡.no, fu6 sii: dudu el que mb in-

veruione1; hi i.o con lu ¡;:..n,iü.Í& de cmpre::i<iG nuev<oos; por eso -

tn1•1bi~n t·l que t1:h surri<~ con la rt<in<.\ ce ollas. 

El ;•nn(O ce:ntr¡,l J.JC .::xcedi6 nin Ü\l<l'1 en inven.:innes li-
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to<' • .-,~; L:.:. pr8b~bilit!, ... ~c;; er,:n L1vor.:..ble:i a lu i::uyor purto de 

eua.: e.•pre::ms, oi el rc~.:;itaen (;ue li.!:; é~poyubu !HJ.biera continu!.:_ 

úo o s:l <=l ré:cimen ~.i~ui•.-1.t..1 (;tiyo df'OYO ectu<a:1 y¡¡ consit;ui-

ent·•J 1 ::;e :-..1bic·r .. con:,iJ] icuG.o, poca:.; ele usa:..: nccoctecionor.< hu 

bicran cejado de florecer, 

l\udu r.:ú:; incxuct.o pue:;to que, ln circuluci6n do bille

tcu c1: cidit:1Jb1·c de 1;<12, erú cíe 12.3,cou,occ.00 de pe:;ou, -

uncntruc: el cupital ooci(~l cie lou bullt;.o:.; de cmi:.Jión importa

ba 174,~0o,oc.o.oc de pc:.,o'-, e:.. C.ccir, qu(: en conju.nto apenas 

tenían en circtllaci6n, unu cifr;:. infe«ior u ou cupitul 1 no -

ob.,t:mte que L~l<> concesione,\ la:::. .-,utori:.-.abun pllru emí tir -

tr,n. voces el import<= de U.icho capital. 

Durunte lo:; t1ltirnos r.:.rios de L .. 15csti6n del Gobierno de

Díuz, el ::;ocre ~~rio üe !Iacioncla y cr6ui \.o :r-tlblico, como med:!:_ 

da prevent i vu trnto de cvi tur ln exceGi v::i circuJ.c..ci6n de bi

llete u de bunco un el mercudo; lu prudencia más elemental a

conr,ej.,.ba prevenir una cri~i:;, y con.o concecuencin oo esto -

so du lu circuluci6n de billetea m~s altu a lu do loo capit~ 
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t«les e:.istentes, fümciost? coL~<J consoeuc:tcia unu criois, 

i.,¡. in rapel de ln l3<lnca central en lo. Políticu oe Decurrollo. 

Los ~horrou ucl exterior pueden llecur a trun~for~arse

cn invoc:.:i6n procu<tiva 'n el i'"!:; al obteneroe n travós do

en:1•r1Ltitos int1::rr.:...ci••fl3.lec con!Jecuidou por el Bstúdo y por

lou rurticult.rec o bif,n !'\C'1'.i~.nt1: invon;ion1"-- directas que se 

huo.n "n el país proce•· •:nte ét::l cY.trc.njC;:ro. :>obre el ~·rii.ier

tipo de inv~rGionus, la polltic~ que se lleve en materia do

deud.;. ";'5.blica uctu<i.r<! f;obre cu r.;onto y deu:::.t.ino respecto u -

los :.:eutcres oc uctivid~a econ6mieu quo ~a conuidoren mds -

import<.;.ntef.i puri... lo:.i I'incs del denurrollo, y quo gener·o.lmen

te son los llumaéos Hectoros b~sicos, tules como trunsporte, 

tuerzu motriz, sidcrurcicu, irrieuci6n, etc. Lus inveraiones 

directao llegan ul ~3Ís utroidns por l~ alta productividad -

marcinal del capital, sin que en muchas ocucinnes sea necesa 

rio es tiu1Ulurlaa. 

;:::;to !lujo directo de cupitules del c:;;terior crea ingr!:_ 

sos; )Uro u lurGo plazo pueue constituir un fuutor de dese-

quil1brio al ocasionar s_lcos necutivos en la b~lunza de pa

gos por la sulidu del pa!s ue tucrtes remesuc por concepto -

do utilidades, dividcnaos, etc. 

Los tihorros internos puedl:n dividirse en dos gr&ndos 



rubros; los ahorros privados y lo:'! uhorrou del e;obierno. Eo-

tos últ1a:os son irr.vorti..ntes cuc.ndo se quiere financiar la i!!_ 

verHi6n públ1cu sin recurrir;:. medios influnionurios. Tule3-

ahorros se consiguen cuundo en ~ateria de c~re3os se logra -

crear con carlctc r pcr~1uncnte un ..;upcr.iv1 t de in¿;rcuo::; en --

cucntu corriente. 

Los uhorro~ ~r1vu6os u ~u va~, puedun cl~sificurse en -

pcrsonv.u. 

wc' tiene, ;:.c,e:m<i:1, otr,, fUOl1cC Qú fil1..!HCiumiento clO lu 

tr ... t•r con:>1t_;o, rc8tr·inge el <;on:;.u:no de los i:.dividuos, crean 

do u"! un ..,horro fo1'::ouo lJ.U(! qu.eC:. .. invurtilio por el sector -

que hay« rocibit.o el c.ircul1"11te udicion'11 en i'OI'mu de nuevos 

pré;Jt.mos • 

';¡",¡ _,_,, 

. '1 '"horro del Gob1eI'1rn y el que rcsulth de las operaci~ 

nt:1i:; tic lus institucioneu de cr6c:.:i.tv pueden determinarse, ta!!_ 

to en uu monto cowo en uu uplicuc16n o las uctividudes que -

:Je aesue fomentur ae ;u.iner~ pn:i'crente. Los ;,horras privados 

yu ucun los nacionuleu o loo obtenidos del exterior en for~a 

de inversiones extranjeras, si bien no p~eaen duterminarsc -

en su monto, s! permiten ser oncuuinuoos haciu la inversidn-

q~e mejor convenga ul casurrollo. 

Lu enser~nzu y lu inveutiiuci6n cient!ficu, si bien no-

con:;tituyen bildnes de º'"'I'ital, s! uon ¡,a.i.c.iones o 1uctores -



de lu protlucci.Sn co;a" el tr.,b .. .jo y 11;1 t•k111c.1, Sl fome;nto de 

e2taG activid~~e~ puede llcv~r~e u cubo d~~t0 e~pcci-1 Ltton

ción ¡, ,,r,ucllus ']•tú uyuC:en '-'l dc;;urrollo ce lu:.> intlu:.>triuu -

que Lf: consiceren ru11ó"1:1<"mt:,lo.; p.:ira el p.1!::;. Un cjea1:•lo de

lr. e.piicc·.ciÓll de e'>te tl;lo de :::ecid;:a p·1dr!a cncontrarso. en

nuc:;tr.1 .f>.d:; u ;·nrtir del fin:;.l de L: .t·.:vol"ción. Inici.üme!!_ 

te exi,.;tL. un<. t.to¡;uclc. úc :..:.;~·l.c~llturu r¡.:L· ü,,b:. íacilid:..,!cs -

ecor .. 6:.:11Cd~ )~r .. 1 tltr~er c.:itut!i"ntcs, L1i.12ntra.:J ue car'-~c.:!~1. casi 

C-•~11uo :.;v c;o:;;1..;::.: . ._..con '-1 ila~)tll~<.\t lu;.;. e:....e;uc:lt.~ .. 1 que: l.·or.uabi-tn in 

e·.:L.ltl'O!J y t~cni.l..o .. innu~t:::1ales. 

ro¡· la r1u..: h_.c,; n l., u1ve:.1ti.:::;aci6n, t:1;GO.e quu 1'iti.1lizu

ron i. .. ~. l ctCi:.id:> ¡.¡·;::atl;,:o, h .1 m .. ntcnitlo cn.:1:1·).: ex;.ic ci1.1cn L. les y 

ceutrow Ge invs~ti~ución p~ru ucrvicio ~e l~b activie~~~~ u

crc¡•e<:ut:.ri.'.4•>. -~'"'l.C·c·tt> h lcl irV1!:;ti¿c1ciÓll '-i'·licuble t1 lu in

d,1.;trio 1 el Er,tuC:·:' no GO.:tit•lle ¡~ire(:k·:.1<e11tt.: 1dne;lin c~t·iltro p!!_ 

r<.. ""º:,; í'inr::•, 110 l'U ,;ir·o en 100 afíou cinc\•~·rit;.. cur1ndo los -

ore;•1ni:;;no& ¡_;ube¡·¡,,,¡ncntalo:, dt:::.ccmtr..,J J.Z;·,c.o:; hüll cudo impulso 

u <>..ti: ti¡:o é;.;; invl':.ti¿:;acion•_·~;. De tul rr1~tf:er'1 1 'el Gollicx·110 -

l!le~ .le;a.nn h:-;. foc.:~n tuC: o pr~!'c r(:n t.em~nt E lc.~1 '.· .. e:ti vid~c' 1 -:i .:-~e:cops:. 

cuurii.::. L.:i pol.:í t.ic<t de inC.uuti·i<:>lizi,ciSn h<1 t>UI'~ic;o corno --

no e;,; cre:ciruient.L> 1 :dno tédJIJi~n puGo de un.1 ec:onomí« ;,,¡:;r!co

la ~ otra indu&triEl. 



que r.,L consicen, 1ienc11 muy . .i· iu1p_.l't<.,1.c:lt1 1 t;.nbi6n puodl' re::; 

triJ;¡;ir l¡,,, que u• e1·;Lim.• ~Joco l;.::;c-nhl•"' ¡0;,r;, el p<i:!.u, 
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Un ;.odo Ge c,nc"'u;:;,.r r<ccl•rsoé~ lmcü. e;in¡·t;:.;:; fae;tividaC:es, 

conui:•',P (;r. rest~rr..elo,:; .:. otr;,~ con,;i<!er1,da:~ co;:;0 no e;;0nc;ia 

leu o u~perfluuu puru el desarrollo econd~Lco. 3s siGuiendo

ecte criti;:rio eo:no ,;E: }l;,n l'>:.t",blr;(ir.o cuot<w o re~itriccioneo 

cie fm;(.:_.;,,e11t<1l 1:;:¡:;01·t;.ccii.: l.ur;, la indu:.;trir1 tlol país. 

L:.i roi::;lt.i;10;. ~:J..;:;iún c.!.:l c;,;.:i ,:e lo" ;,hor:·o" C:e la~· e1,1~n·e-

::;a;; y e.e: lo» i11C:.ividuos, qu« t:i.,t:'.n n:...neJu<1os : or in8titucio-

&e~n !o~cntur y la rc~triccidn de uso en oLrus ectivi~udc~ -

ruuce tnGl1C;ic1n;1rse 1 pOl' C jCr.lplo, lu pro-

h1lnci611 ei:;t¡;blecida cie h¡,,cr,r uco del crec•it.o i1ipotccurio P.!:'!. 

r" l.. ~1aquisición úí: t.:;rrc:noc; otro ejem.·lo lü eom.ti taye:n 

la::; i .ve:n;ioné:;; 1·o¡:lc1!nentudn:, du lu.:i com. uilÍ!i;; de uc.:;uro:.1; 11 

lu" r_ue inclu:;o 1.<:: .. ei',alun lo¡; tipoB de Ct..lores que pueden 

adquirir. 

:>n 6st«"- se incluye el m•,1:ejo lle toco tipo de impuestos 

( comrrenC.iundo los ,,r,urnelurio:;) y dure cho:>, <Wi como ol co

bro do uervic1os de las cmpro~t..u Cbtotalcs, J,Dde el punto -

de vL;ta de &u efecto i:;obre J.us dL:;til.t;:.::; llctivid ... c;es econ6-

rnicus. ¡;,ec;1<.nte el L!1t111ejo r.d.0<:u"'c:o G<l lu.s t:..:::;.w im}-Jsitivas, 

el ¡,;¡;tac.o tiene lu po;:;i bllicJ...,1.• <10 ¿, ¡¡;,len.~¡.¡r lu::; t;ctividudec 



econói:ncus r;ue e:;time poc:o 11e.:•ouble;; y r.e •':>ti111ulac la ¡iro-

cu~c:ió1·, e ü lO:c· r-.;n_:l"nf:~. 1:11n cor,;,ió1• r·(: r•:1., iL1p0rt<-.nlc» puru-
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el <.l.::,;:.:.rrollo ccl ¡,u!s. 

Por üj<;;Jplo, el :::~tc,1:0 ~:i C:•·!lt:;, L1vo1·uc:cr 1,, induotria

te-.< .. i 1, p :ic:c e ;. c.uli in,.; •~ 1 ,,, i t:;uicn t '"' <:o n junto ü (" 1:113(, iu us im--

pv~i t.iv~~::: :i).'to .. impao:.;to:, ~.:. lh c;.:¡·0!·t.;.~(;i~n C': ..:i.l::_;od6n, de ..:. 

:;10.1~( ... t',,.. que c:l l ro(·:io lntt.~1·Ito C:e 11..:.:. filH·:i ~jt::..;. inf\)1·icr c.l in-

L .. poi.!. icu mon~t::1rü1 sólo hn inte:rvcni.C:.o incirec.t¡;.mentc 

.::n l!l f'Ol:l\;ll: o (;e· L:. 1nven;ión pi·iv..il'-'• c::;tu se :n:otq;!:.i CU<i!:l_ 

do bC crüabo un incentivo <.l nhorro, ''''"~L.ntc el ~-.;...ntenimie~ 

to del poder t.dr.uibitivo <:e lo!i 1ii10n·:.dor1J::; individue.les. La 

nicHL°.i) el VL.101· de lu_ 1:ioneca, lo que e:;. posibl.; conse.:;lúr si 

11;., :.utorit.:;uu;c; moncturi2.~, ~e1'l!1l. ten 1:. c:r..iwi6n de rneuios de·

pai.;o _d icion:...l" ,, úni ca:11e11 t, en la w;d io;;, r.11w el L.i <, t,t'ma pro

ouct i vo lo dcmc:n<i• .• En tal virtud, :..horu la ~iol:!tica moneta

ria no vaci1u en .;poyar ül ¡;:;tado cuurn!o t1ste c..:;ciür, tener -

un c;a..;to pú.bli.co dóficiturio, ni en irnpulilar <.> lu. bLnca co--
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dé u tim1nciar );:, i:wur:.;i6n priv:.du a trt1vC.:. del ahorro fer-

.. n tr:rJ1 ith. lé. poli ~ic~: •~·oneturic. co::io uno de los irrntru-

locr:..r ul de:.;urrollo, procedcre u cx~~in~r el ~upel ~uc juc-

t;hll ll...~j i:té...:inuL lfiO!'!Ut~rl:J. 11U1; p.J.ccl¿:1 tOUQ.~ Cl !J·.inCO Central, 

:~l ~unto dL: Vi::Jt,_. tr.~:'.ic..i01::~l, i:.:e.~,Ct: :1ue cot.enz.ilrón a -

tcr:1,. 1 wub0rcinundo c1 clt., ul vol..u::t:n tí;; r..r6t:ito. En la ¡;;cjor 

6p0'"' cel :otr6n ..• ro, 1-. ,:.u111;éa ;¡ el crr:C:.ito, nu h•.01;iun otra 

cosu ·Yé <.>ju:1tc.rcl! o lu'-' oorri.,nte,; intLrr.c:ci0nul<.'c del n:.e--

tul, <1uc cr:.~n cau:.:~d~s ¡Jür lo~; :J.contcci.:r.ier~to;: oc:ucridos en-

lOL princi;J;;lcn, p<1Í:.;¡,:.; y r: .,~ r·.::pcrcutLw i:.e iruneuiuto sobre

el resto del munco. Inclu:.;o ¡iue<ie d<:cirse <1ue no pooía exio.

tir un:.i p<Jl:ític:.. econórncu nacionul <Jú.O iucra efectiva, El -

üe:.;..;.rrollo econ6r.:ico sólo era posible Ji :oc gcner~;b¿1n uhorros 

inte:rnos en í"or:;1::i eopout.:ínoa, ,, ai el n:.u11L .. iento illternacio

núl e•; cupitulcs fuvorecla cu:.;u;ilmcntc u un país poco denn-

rrolluá.;. cualquier meé.ida de fomento q.ue n,~.odtar:.. un pu!s -

tenia ~ue buscar~e tueru del CuQpo moneturio y ccne:rulmcnt~

logrc.bu result~'.Cd:; iauy li:11i tJc .:.;. Las u1·:ctio.:.is pouibleo en a

quella ::ii tuaci6n pr:l.cticaL1ente oc reducían u lu protección 

ur::..ncclaria y ul ga0to pll.blico c:u" ne puaic1·u efectuur con 

un pre:;upueuto nivelado, 



38. 

Con posterioridad, n puaar da la c~i~tenci~ uc uiHtemas 

monet,,rioE libre:a, mucha.:; vec•:r. l;. tre;riición h.:i consc¿;uldo 

que ae prouiga la rolític~ ccon6m1ca qu0 corrcs~ondcr!~ ol 

p~tr6n oro. cuan~o no h~ sido así, se ha tenido al ~buoo de

lK emisión inilncionorin, que oi bien es cierto que hu fome~ 

ta.do c:l at.:st:rrollo ne oc1cho:'. piiÍ!JCs, ha noche que las disti~ 

t .... :.; i..;ctivid«''ce:; proc;re:;cn. ruede decir:.;c quo el aspecto más

im;ortcntc ce t~l cotío~lo re:;idc en la cistribucion del mis 

oo entre loo oiutintos se~torc~ intcrcsndoo. 

J::n la act:.i,,:?.iauc oc discute uia, li«tl<::nt.o cobre el gra.do-

6ptireo ce estabiliJ~d co~~<J.tible con el dcsqrrollo ccon6mico• 

L·• ¡:;ru.n cont:·0vcr.au de 11•1e:;trod d!t.:J ..:,ira <1lredo,1or do 

la cunLid~J de cinurc nuevo ~ue de~c 0~1tirue:: miontruo los

clemú;i c:onuervudoroG pióen unu C-J;;·,plci.~ e.;t:1bilid<..cl (una emi

si6a aé.iC;ion;il n..iltt) 1 lou partidarios del otro extremo pre:--< 

pugmu1 el tnuY.i1no desurrollo :.:.ún :.. cout,, ele Ullü. ¿run int'la---

ci6n. 

Jidemáo del prop6üito ue logr"r un ¿;ruco de c;;tubilidud-

6pti:!lo, re::iultr1 del pupel riuc :.;e huya usi¡,rnuóo u 1•1 monedo. -

dcnt1·0 ü.:; unl1 ;,iolític;:,. eco116mict, coordincd<., i .... pol:Ctica IJlO

net~riu puede prestar otra i~portunLe ~ontribucidn al deoa

rrollo económico: el control cualitativo del cré~ito. 

Este et> un inutrUJn•)nto reciente 11ue pu.:üc Bcr Luato o -

má:; iuiport<mte que: la 1: e:ter;:.iin:.>ci6n del volumen de créd.i to y 

de monéda que ue em?l&u aetu~lmonto cudu vez muyor que untes. 

;;;1 completo uoHtrol c•wl1t,1tivo del c;r6dito podría obte 



ner.,.; ;.l. 1:.. u1ltociduü CT1onet.iric1 t1.wier .• que d•.:cir tiobre cada 

:;oli.;itn\l inüiviéuo.l C:.u crú1.ito, lo que obl1.:;.1 c:.l .Z:Jtaé'.o u..; 

tener w1 pleno co:.trol de lo:.; bJ.!lcos. 

21 empleo truuicionul de lo~ in;.¡tru~.:ctoc de lu políti

ca de ce :.;urrollo :.;cü.:üac1os, hun tenia o •::n el puí.s re:.;ul tados 

1.iünt"C:os óebi.cío u lun medid ..... •:m;:leo.d:u; y, mJs iiue nada, -

por li.1. c:..1rer.ci.: ·;e unióuu u1 lo"' objetivoc' y l;;. fé.llta de co-

to'- i., polítu:a i::o::c L1r1:.1 p'.J<:;ci:; per·<ie;_;TU' co~10 p1·iacip•J.l ob

jetivo l:> c:;t·.ll.1.lH:~u, in.entra.; 1;1te L1 ¡•olític'-' fir..cal pltcdo 

bu;.;(;..<' ;•ri!.10n.1<.l..icntt• <:l ld.J .... rrollJ. ~;\r~, .;ue cxi;;t:, unidad 

es ii.<.i.~J1en:..~bll! .¡uc '-•Clb.J.:~ pol(t.ica: .. t.::i~.::, •• n como fin o la -

e:;t-.b.tliuut. con ,_,;,c;...;o 1.ie:o,:rrollo u el i:1:h:ü10 de;.;;.:rrollo con 

m!nim:: 0;,tubi lia;..d, pero ::;i•:in}re Ci.::ter1.1i:1'.:ndo previa:.1c;nLe <>

qu6 ...1i:. ú...;. ;¡r·ioríd.:i.d, :;l. el ci-=r.;~;rrollo o l., c:ot;..ibílid~d. Ade

;ui.L .. ü•¿; lu unióe1d ce objetivo;; ,,ntre li..1'- l:i:.,tinta!:I políticao, 

oe rc:r.\.l.if.lre un., coordin:.tci6n lo 111~'-' co1:9lot•1 entre los dis-

ti11t,o,; 6.t~n,.G· c:.el iuttido pt1r.:i. locrur lv~; obj.;;t,ivo::; der:idi-

uou y jerurc¡uii;;,cos de untem<.Jno. i>s nccctLrio netinir 'lué se 

pr.ot,·nlÍ•J lo¿;rar, ;;;:.i! como t·,tle!" un com¡:>l·:ito ::.c•1erdo e.obre lu 

iuria:i Úl.l usur los 1ledios c.is;.c11ll ble:; !1l.l·r_ con:,;i:.~uir lo que -

:rarr, llev .... r ~ cab,1 unu polítich econó:nie,, enc:..rnLn,~du u

obtene~· en E:l ~·u .uro un 1.1a:;or il\_:;rc,::,,, r.wr.il• por l-iori•onu, es 

i1.11L:¡.'<'n~·L.hlc; formuri:;e un;·, il1r·~· cl<:r« e.el ubjetivo fintil, o 

E.eU <1Ui.' ha:¡ •:Ué cJúCÍGÍ!" r:•..t~ tan lCJ:.t:O '-"'' [•l í'Ui.Ul"O c,n <;UO 
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11.Ct.-.1..:o irHnrn.ii"1t.O , .... 1 \..:01L .. uuo. ?~¡;:,1·i.t~ú 1 G.i;,t,ribuciSn c.:e1 --

cidn }~ru lH p~litlc~ uc •Oaurrollo, e~ l.::. cxiHtencib no una 

dofinic:idn clurw dol obj<:t;ivo :.1oJc:.üC,Ltl!°lo. 

Cn" ve~ óecidi6a el objcLivu Ce lu·pol!ticu, e~ noccsu-

car 1~c1·~ r ... r.1a'-' de <.ctivicl.::.cl d;,h('n ~.:un1untoc GLt p1·oé:uccidn y en 
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cífict.. 

. 
CG cu. i::- 0 r1!cult:·~ p·,~:-il1lt.-: llcv~.c ~t ld ~'rt.~<.:tic:J., en rorm¿;. coor 

l.. 5, L-'- Gc.ritfaci6!1 5;,¡¡cr.rL.1 · <1nte::; de ln I1•1c:o:iuliz<..ci6n do la 
lkncü (persp•:t:tiVi.iti). 

Pal'i:cc innq;;1ble que lu <lULori\lutl t1or.ct"-'ria no puede -

permitir que los ü.6positoa descitrndun pronunci<J.áurnc:nto como-

porcCJnta jo del Producto In turno Eruto. ::;in t:mbarco, recurrir 

a li.ls t~:;as de inter~s puru frenar este proco30 tiono eraves 

consecuencias que ~éxico Yb conoce por eu ~~aado inmcdi~to.-

Es de ~oLur, contr~ lo que loti libros de t0xto dicen, que --

l.as ta;:;~:.. de i1"ter6ti ::ie ht1l1 mcvido, en los ,\lLimou ¡;Üos, al.-

mar·gon de la ofert:.1 y cio l~ dtHn •rtdu de dinero, Este es un f~ 

116meno que se i.lprocL.. 1.1 ni vcl munc1i<il y t:,1:ibi6n en !~6:L.ico, -

quero>J 1 y su liqnidc:.c. in:ned.i::.ta. pues, la ú..:1ica reopc'ieata :-
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tos esquemdticu~ento el proble~u, dir~~º" qua L.~Í co~o loo -

in.::;l.:ue;.¡ elt:varo:. ¡:or r_ ecreto la t::.~"" <ie inter8.., pur •• loo d~ 

p6::;ito!3 en libra:.;, cu;indo ::iu mom::dL. ;;erdíu terreno como dine 

mcntu, GU.11:.inc;o u L.1 tt1u:.i interr.1.cion:.il "el co::;to úe inw.tcncE. 

Hl ;ro~JuiLo d~ out:.. pol!ticu lutinuu~~ricunu eru, o b1on ~-

truer de¡:·Óui to:.i o cnfoi Los t:el PJ!)1·c:.1t..O intt:r'nucio1Jul1 &l um-

bo::; casos, l.:. polít1c:.. e:;tuvo orie11tudu ,, obt1;;ne!' un dctermi . 

nudo resultudo dt; ofertu ~oneturiJ, y poco u nuda tuvo que -

ve-:: cor. el C!'llS!) de lu ofert'-' con la dernundu, ,U ret(,ner de-

pÓ:Jito;; locules en mont:C.:.i nucion:.1, :;e procurabi.. c:uo lu ofeE_ 

ta de o in ero no se doh1ri~m·a. :n re:.;ulta0.o fue, y 1:.6xico es 
..... 

el ejem2lo, que loa dcp6uiLos ciO dolL.rizuron u pesur de los-

ultus tuuas ce interéu en pObOu, Cuundo uc procuró atraer e~ 

pi tulus de otrt.::i parieu del mumlo, !óe buucL.t.¿ libc:1·:...r u las 

economías de lu re~triccidn de divis~s y elevar las reservas 

en uentióo e~tricto, de lu ~utoridad wonctaria. 

~ometid~s a estu~ pol!Lic~u f1nuncierus, lus cconom!us-



latino .. mt:ricanus 1J;L.J dt-:: •• rrolltu.:;.;.:; fo::icnturon u.na formidublo 

e.specu.l ... ci6n con la r.l0nrdc. hc,;c:..-.ó:lica y con proyectos econ6-

J1ico1;1, :'olítico:.i y ~ocü1le:s ::iuy ciiversos, t_,:nnnuron pcop1nu~ 

do fui::rtf:.; ¿¡olpe::; :J LllW upur;~to:; productivoo, 

Lo anterior purecc Hueerir que Di l~ prcocupaci6n del -

iiobierno sigue oienüo el de m:cntcn~r los dcpSsito!l 1rnncurios 

en el :;.•::rc,-.óo loc:,l, 1:. upue:ot:i a L-. ult;, tus:1 de interés es 

insufi(:i••nte, al t.i1.•1,1ro r:uc ac:1rt·c- .. cr~,víes ¡:orjuicios. 1 .. ás -

que: <.l ce¡iósito c10v1d0 por el incentivo del 1·<:ndimi;mt.o. 1.16-

xico debería up0"t~r ~uizi a divuruas lor~n::; de depóoito ror 

zo<-.o. Dicho de otr.:. 1~;;ilF'ra, porlrL: ::iut:;CTii':..;e 1ue lu:; tuuuo

de 11.t<::r~c. tuen:n nc,~ativa::; en j,,fr;.~_..:1ou ret1lu,; 1 '1Ui:quc Gin 

provocnr un dcuccnso pronuucia'o que d<::::;alientc totulmento 

la c¡,;¡t;..ci6n; puro, cn~oncoo, ca :llt:didu d~b·n·íu u¡¡occuruc a

otros instru1,1entos quu obliguen ;; dt!po:oiit..-r o ,1 rovoquen nue

vo:.> e:;t.ímulo:o. Lu 1:11cionaliz;,ci6n de lu bunca no fue see;uidu, 

en lo" 1>1t:ues in'.nuc'.L.,tou uiguit;nteu, _por la rtH,,,tructuracion · 

del ¡;i:;ternu b .. !1c:..1rio mcxicuno. L"'º ra::.one:; p~1r'-' o¡¡tu cuut•Jla 

pueden ~ncontrurue, en lo!! sicuienteb hochou: por unu parte, 

el ...;ob"'é:rno que dio. uso lu naci1;1uli:::-ci6n e:ot~, ¡1r:ximo ;;. -

curaplir su !h:..ndato, y por otr'-' parte ten.L.1 c¡uc: encontr¡¡r;:ie -

Wl<.i uoluciSn iruHediatu al control de c¡imbiou fue;,1 de cupita •• 

lcu, y tiObre todo si L .. bt1nca carit,_. un ultc yorcentujo del -

movim1cnto diner:..rio en lu :.;oc·.i.e<lc.ú mexicctna, por aonuic;uic~ 

te tenia que cutur en manos o un control del ~stado. 

· Eu de suponer que todo proyc:e:to óEJ rcel.Otru<:tLtr .. ci5n de-



bcría c.o;;:templar, p;.ir.., e;o1·1·cci1·lo:.;, uc;u.;·llo.: viciou o Ciutor 

tiiono:, q«•; eran inh.::rc:nteu ,:1 ,;i:iti:1J.1 Clll•~ ,,~ pretende C1'mbi-

ar. 

l::n t8rmi.no:o ¿;.::ncr .. le:c;, l~\ oper;ici0n en el r.iercado naci2_ 

nul paro~e cstur c~racterizl:.du po~ lou uicuientes hechosi 

,.1t:.i. concent1·,1ció1·. de lo.; uctivo;-;, loe: pa.üvou y Lu; u-

y l3J1L1mex, en 198;; t<::n.íun el 50;~ <.ic la C'..l.ptl:.ción de lo:; b;:in-
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ci:..:.l i'ueron ub:.:or'lit!!lÜ0 1 on. :::. ..... lÍlt.i1:1~;,j Jlc<lüa~, w1 porcent~ 

j.:; cr1.:cii:nte di: lo;., pr0.;t .. m :.; b-.nc~"·io:.i, ;,i ~ieopo que el so~ 

t0r uCC.ÍCOlu 1 UQbrc lotlo el tc~:,iOrJ1 1 di~~in~Íu :_¡U ~urticip~ 

ei6n. 

,, pi.!rtir de la Ley do 197 4, li.: Ol';J-in1z ,ción b"'ncuria 

mexic~n-, hu..;t~• r:nLonce:; óe cc:r:foter 1;.;:¡(!CL-.lizaa .. , pus6 u -

ser :•1úl:.iple. ::::..:te :,irocct>o •1uu :\l.J~•:c~ il11cü,11:wnte ., los ban 

con p1•ivados y a lo:.; mixto:.; .;e cxtenóió úúw.Jll~:..; ;., .1l:.:;1u1oa -

b;:.n¡,;o •• )Úblieou, i:::;t.rn ~lti..11J:..;, o bien e:.;trechuron :.;u:; v!nc~ 

1.o;:. con Ul1l1 in..;titución mixt:_, 1;1últipl·, (ca•·.o .de ¡¡ufinu:.i un -

el. B:.inco Intcrn,,cio1ml), o bion :.,<.; conc:tit•lj'úron cir•:ct;;men

tc un in:.:.titucion,,:.; mntipleu (caso de !3:;:1·1'or:.w). L:.rn ra:.:ones 

P'-'r~ c: •. t.,. cu.ú1bio uon Ü~üiL.L'l'ilt.: corn:1r.:;n.,;llil•"·J l»l vi:.;·tu. de la 

situ:i.e;ión que hdbÍ- pre3.omi.lL\ÜO t:ULinúo le, ir::.;titucio11"s na-

civn..i le e de eré .. i to cw.ipl'Lm t,.u. ;,;6lo l. ;:,,et i vid::.d de b .. nca.

º" :it·;,;1t11Llo piso; por entone..,._, toüo cr~ci to r¡ue se oLQrt,:c.ba a 
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lr:i eco1w:,-í:.. mexicL'ª''' \\1vit:·r«1 ,,u oriGEn í.:n 1u1 b:.nco público

º en uuo priv¡,clo, l'l•tlu!a cono ..in c1e¡:..~;3i to en lu bl!llC« ~~.riv~ 
du, couforru~·ndo ~ n.{ lo que, ü(: c.:ir.occ co:; .. ::i Gl ::;tema. de tin..incia 

taci6n b:..nc;;i.rit• 2.nte'\ de l:c... ¡;:1cica•ul1; ... ci6n b::incu.ri(i 1 pero -

ten•:i;cc ... , ;:ir.E::-.!'.::; c:uc· el :O:nt:: Co, no pcd1·L· [1ctuur direet::.1~C::nte 

no j¡\.:(.!a:~ uctuur con lil>c•1·t:w cai~biul'~.:, u nivel int(;:rll.:cic-

nhl, e> ... d·eeir, '°'1" propósi: e:; c·n•n tuH:r 1.iLortad :.;obre lo:.i

pu,·1v~'·' ,,el p\lbl.tCc' rn..:.ci.11te•1 :¡ ree;onv•_r·~.irlo en :)u.::;ivo en 

WJl, fl" ::ü.., :oucul· .. :,lcs c:n c·l cxtr;:¡njc~ro, ;¡ ).;):J rnov.i.mil·ntos de 

ti¡:L• c.,, tuoufl ¡1:..t·,¡ bc:ne:icio intr:1·no ; ,we:; no le conver.ia a-

la:~; iJC:.ti~11ciorJ•,, :-riVJó.as. 

ó.a l•· cluru intC:rV< nci~n C.el :::studo ,;obt·e la bonc« 1 y u(;i el 

primero ele Sept.hu.b1·c de lS.8:' por decrcLo el Gobic1·no nacio

n:;ili1~,, l"' bunc·.::., r¡u•:d..inC.o como re~,pon»~b1.•: úire<;tor de las -

coti:...""ci6nes ét:l oro, camliio cle diviontJ, y e;on1;rol cu.nbiario 

el D~nco de ~éxico. 





C1",PITUJ,(J 2. L1'1 c .• P1'i,GIOll H.;:;c;.:n.\ ::;¡¡ l~EXICO. 

~n 1':;!82 la d<:ud:.1 exte;1·nú p.:blic~1 y ¡H·ivada ascendió a un-· 

nivel ú?roxi~~do de 74.9 Uil ~illoneG ¿e d6l&res. Las prcvisi~ 

neu petroleras y uam1n1tltr~t1vus, se bubinn derrumbado &nte la 

caíti~ ~o lo::.. ~rocioe ¿el l1cruc~rburo, lle~~ndobe u unu reduc

ción ;,lwr~•:.inte e:n lus ¡-¡,::,.c,rv;,s e.e; tivisw; del p:ds, lo qL<(: obl!_ 

¡;o t'l }J:i1or!ll> u tcr.E·r r1ue corrtr: .• tor ~., 3.::5 ¡¡¡illones de é.Ól!l.res 

üo c,•rto :iluzo, c¡ure :·ueror. in:_,uticiente::.. p:.r;, m:.intenor niveles 

udocu:,1 .. ,::; ce rc;::.crvt1~:, a101:;li2cio so: ca::ibi6 ln política de des-

lis ror una flctwc16n del tipo aa cambio (13 de febrero do 

1932) dev"lu-'ndo:;i: ¡i;cr..i fine:; óo ene r.J(:s en 67;', el pe:;o mexica 

no (u,roxim~damentc 4~ pesoa por d6lur). 

un~ parL~ imporL~ntu ce lu liquidez buncaria en moneda na 

cionul tiG tr~nsfor~6 en d6lures en unu situ~ci6n abiurta de 

deapld~~m1ento oc lh ~onedu local por la moncdu hocemónica. 

~n eotc pro~cso el Gobierno puso en prictica medidas co

rrectivuo de cmer~Gncia y se rccujo en el prcoupucstc federal, 

en' 3;": en febrero de 1982 y de 8i~ en r.bril de ose mi'srno uño, 

buscundose con ello disminuir los desequilibrioo internos y 

externos, 

Puru pode.: controlar y frencir l!. fugll. de cc.pitt1lco, ol 

Banco Centr . .ü decnt6 el 6 de agooto de 1982 un doble tipo de 

cambio cel pedo el "preferenci&l" y el "genor~l", y el 13 de -

agosto lus uutoridndGs finuncicras cecret~ro" que los ~ep6si--
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tou on noned~ extranJGra dobiün restituirut nl tipo do cumbio

viconte en monod& nacion,:l, cerr:.incone ti;;ciporalmente el merca

do cambl.i,rio. i::l lro. el<: lH.ptioc1brc ce e~~e :-.i::::no ª'-º ae ei.:ta-

bl•H.:j 6 ;:1 co:ltrol ílC CLl:>1ti,)~ ¡;.;,nor.11.J :.,do ;¡ ''' 11o1r~inn<.:li:¿6 el-

·.':ul ;,. l . . .... :.:\ f.Ln .. r:ci·.-1·<· 

''tr:~:.ir:.~ :~:0:1t:t:.~rio." en i~-. 

,\l ct0cic.ir .:1 ;.:: .. .-'o fren.it· L.:. ~1rac:tica..-. ¡1rotcccio11ir:tilS 

rcci:·c'.ll.' c>l i!Yc.::é nte r;o:. ¡iru,'.)1L1 ~o:, no .. -~· .. •r!·.:ct.ivo'; li:Ii.lt:-.ndo 

cL~ d·.l é•'.ticit tiL;c.:l c0:-i re.l .ciSn .~1 cr~;:i.Lo co:idttjo n una -

_:'olí tl.c:.1 do C<...:'ti.l<.;Í<~n, lo 'lu<.: ;'rivi.lc::;ió J.:1 i.nv1:rrüón rcntistu 

" co.:;L. '"" l'" pro~uctiv:, ;¡·:, fuer1: .JuG in!lt<: un:.1 1!oloc:.c.i.Sn do -

recU!'GOIJ C!1 ?D::;ou o _c:ur ~i(!<:io e<: ::rn contrht:-.c:lL~•1 <on el extoriO'T 

y CLt colt•C:>ci6n 1'inct11ci•)r:: en el interior, l,) •!ele hi?.o :•urticu 

lc:r.:i1:·. té éir'Icil Li:; i:1vt!1',,i.J!li.:1. ¿,, l!!r¿;o :-L.;:t• 'J ,:;r::.v6 ¿c:Jal:.!::, 

mc·ntc, 10,: co::;to:; í'in .. 11ci"1·oi; ;J"'r" L-"' pco;u(,;'.,1s y 1t1coiun:..s ora-

pre:.; .• ::. é>in acccco :,1 cr,~cit.o c";t,,rrw. 

E:.;L1 pol!tic'~ Lifccto ;,i ci•,1"k,:; fr;:,cci .. n(;:º ·~e lu ,bureur·::JÍu 



:;'i~l;:;., c·::tr .. :1j~1'.)~; ncclc:::-6 l:::; t'usi0ne:, c:ntrC: c-1 ,;ector li:.in 

c ... ri.1 y <0.l e .. •)ru, .ri~•l =c1; \;:'! .. b,L·.•.i.:c':: éc coloci\ciSn 6ptimu 
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de l., ,·.i-oc;tctiv,,, prot,~:ic:i,,:,nt:o L• úi..to1·..;i611 y ül .:.v~;or¡uil~ 

bc10 Ct~l ~J~~l0 0: .. ~~~-~1 i6~ y a~~~tu~r~~o l~ ?~l~.ri:~1ci6n-

?•:l.'.: ;,:1 :.úll;:.:1 .. ~ en el :::1:.'""' pcrioc;0, ¡;orlo ;u.-, l.· int0r

v1.;1.c.i. ~:: c~,t .. t,11 e1: l .. ccono .. ~:1 ;.,.l'ru.:.1-i.5 un c;,ri!t.:tE:r tnndu:::cn. 

:i:~u ... i;· ui un L•;i~c.o de 2/rc ir.:·,,; n"'cio1i.1lr.:.• l.-' crceiel•tc Glüid.a 

o~l 1:: . .::0eunte n .. ct·)nc..l ha.::ic. el c:.tu!'l.::r, ea un c11·cuito fi

nm;c.\.Gro ~uc li.:::it'"b, la c:•jlc'.Cidaé. <~e j_nv<-•1·:;i6n productiva. 

::J.1r•.:.nt0 la dt'.:ca~r; oc lo:s E•ctc;nt;:, 'l:i óin6.:ücu ciul siat!:_ 

0:1 tiri..ncicro intu:-nuci.::n"l c:·,;:,bio 1:1 m«tnr .. lc:~a e.e l::i..; rcl~ 

ci.o:.-:::. cr; .Los ;i:..~_,c:: ccl tcrcc.'.' r.;u::t.:. co:1 .\. .• .:; CC·::>::oc~.íoi;. cen

tr~1lcs y, ri-rticul:.ir;~cntc, :1lt0ró _t,,s .,,_t·!".cncs ¡:¡;;nc;t~~rioa ae 

los p:.Lic::. oo '.lene: ientcs. 

;.:icntr,., .. l 1 dt::IClo c;:t0r·n:: ce ci;to.., nt:lt>cG en l..i. década-



c1on .. 11::.ción pr,ocuctivc:, lfa ocua:1 ce lo:: ,· L<'D ;;;:;tcnt.-. tuvo-

cor:.:J c:le.:1cnto cin;_.::n::;.~or l~ il:tc:"r.~1ci.Jna1.1:: .ci6n financiera 

r.o:.~ • .J1,.- 1J 1.,1; ;.,.¡~t~ ~ .. tvllr..:Llri..to..i ~.o.·0-:.:ui..:t1Vü~ y t:.n p .. trJn de ó.~1:1•.ill . 
tlu t ¡'i....:~ ._n _.•:.. iu1 ....... 11 :.:' ..... l: o. 

1::1 ~).1tr6n moll,.~;.u•io n;.i..:;ion~.1, d0iiui0.o cor.:o •:l coujw1to 
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=patrón oc ,1r&cics, m·,did;:. de v&.lor, meciio de pi.ca, re:.;evu de 

v"'lor y civis;:.s=, t.uvo import:ontos ul ter::.cicnes desd& f:l ini

cio ue i.u d~cuca de los ::;etenti..i y un df.t¡¿,rioro muy ucelerado

en lo~ :.1.os retii-ntet•, 

t;).tt:1"l."l', :J COllllt: 1.:ll ;,;.v1·r0 it:t.:U;ü fUi: cr;.,•~ l\..t).:i.Cnte U1:.ipl;.,Z:;_ 

do po~~ t.:l .... ;lvrro 1.L·.tc.:r!lo. 

rt·.:;i~~r;..c.o l._.::; t,,:.,;_¡., l:c. intt.:r•~'-• ·;u·; f,;.1.; h..i.~t . .- l.c c;,,,.i llll '70;~ 

(:.,lob~l t'ruto, en .;u i·i;.~e:.c ;,].:·~a '-' ::H:é.L . .>.C.u" l:e l'.:'.l4 ) 1 üii'i 1.;0-

:no (;Qll:.;c;<.;U!:ll(;i~ Í!\l'.!8L'i .. t, .. fO!'L.li:c.;!· .:J. cÍ.C•~·~·o in1.1..·¡·n,o, y 00-



.. ' iJI.:-

;,~ic:o. 

~.l. L- '.!;~-~t;.;.1..:i0n D--:tc:;;.L~Ílt: lt¡•.:.•.:.!t'} e.e Jinu:~:.ciu:.;1..ento p~ra t:l 
D!1i~it ~~xic1;J·lo • 

. 
iu .~ ·. 

. . 
(. .·..: ~1!'0) ·' 1·t:lól"..~:... 
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(_ ,' 
:.J 

l.~ c ... f.,_; t:pi0r~ft::). ''l" y 11 2 1
• 

tiv~wunte por ub~j~ ~~l c~cc~dnte gener~ o, ello e~plicu po~ 

2J El n~:iel'o uc l':.;,,leo~ r(;::ll\ll•:ruco» pa-'~- (,.; 12 .s; 1JJ.llone"' a 
::: ÍJ. (; • 
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t.-n L'-
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c.:u.::.ci~~n -~:0:-.c .. c.!~1:'".__., '~l .• u.:.c:.to f.~· lc . .i t,1..1._.to.,, i::l:t1: .. trialc~::.;-

L .... ;:.,..,.;. i, .. e; ... , •. ·i .. .- .. ~ u11 •• 

r.ro _ ........... e:.··:-.:. 

:o~:nco -

c'"":·i:. n:.icio:: .. l· ti::c1ncier~ ... 

2.2. Dc~~nd~ de Dinero y ~~Jt~cidn. 

Lei. Uer.1~.n.d:.t cJe dine1·0 por :.::v...,ivo c!1~ tr .• nso.cciones ínter-

t~ci~n de bi~~r:u y ourvicioJ. 
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D 1cr·_ rc:~.tl t~~r· .:,tvi.) .:n·: '·. i:.,,!'1- .... c:~H.i .. -~~te cje:·con co 

br(- l-.l r_ c;•,1·.:1C!.a c·_ l ~i •• tt·. i:-1 !:irL.:·.(;:'..•!f'O ::r..~-· 1 ~ ··~t, ~:v ~· dü ::"l~·:nor-

" 1~. c.:1 .. 1 ' ..... :;4..,._~~i co::h) tui con 

O 61 t~'.~•.:Ci1511 y f':.J.C •;.;_t ... r ~·.tjc ... o:: •J. 1-!tlí~ f~rciú~, 0..o LlU pod.cr

uJri1 .. i..:... •. ii .v .. ·(", i~i.l~ll ~- L. t.:~~:.a ('e i1itl;,_ci6n C.u1· .. ntt..; ?eriot~O:.) in 

flüci: .. ; .. rio,¡. 

;·:1· oteo lac.o, l:i.~ c~ori6~:ito,, .• L1 vL:t·. t!pico1::cnte: tar.i 

poco :<:;\•~!·:in int(;ró. y:i·o ticrJ.n ur. rr:ni~i:- ir:at.> po:;i tivo me-

tar ~- cu., r;ucr.t~h:.h.:(:lltc::, :>in t:::1b~:r~o, r.:::.t .. r .e:na ¡',e cu:..::i-

uinr:ro t:. :r.t, tn e~; té< :;uj .:; ::: :.:1 i: .• ~cto infl<t::ion.1rio. 

,je co1~Giú. r.~ ~- lo::. (°!üp6:.itn ... c:r: ~1horr0 y Ce: pl .. ~7.o f'ijo

co,:;¡0 ui::. ce lo., .: .... 1,t t,.1-:0:; :J:.Ss ccccc:n''" (. <.:1. c.u·c-..ü .• nt.1) y lo::J 
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~: .. jJ un c~,!~~c::~: ,~i:::1.l"""r poC.:r~:Jo!:.i co=1!,lC~l'"~:..r :..i. lu cuptu

ci6n lJ_:.:r. .• ~i~. co:t-..1 l.U1 co:~c.·2¡tc r.t.~.: :...:.:i lio (~::: c·i:iC;ro J rior lo 

::.<.:r1~·~· ... ·' tc:-.l:r :.;u : r·;:.:.. 

L 

toncr. 

:nl.::.:...r~· .. : :. :.J. utillC~.r..:.. e::..: ~~~;~c-:-uo ::. 3U~ :l!'":~rt.:~:::1.ci:.is. 

_,;vic>.:r~tc.::~G!ltif.: 1 1~ 0i~,"!;;-ibl4.c.;.L0n "'\; lo~ -..1.; .. ivo~ d\.!ntrv U.u-

t.:i011 ... r:.in ,, cu::ibio:.i eu lo:.; ren61::ür:1ri;o:.1 roL.~·ivo:.; ofrccidou -

.LJOr <:;,.e;~ ,.,,;~ivo. 

•"-!. -lll iclltut"' t.:l i;1._;r~._,o pl!.r-C~pita en UE-l ,¡ocie6.ud ue i~ 

cce11.~1.1 t,, .• •;ll _er.er,..,l )O.!.~ V~\!'iéiu fo L'i11:1.:. ó.~ a1· .• :~ t \.!ne r .riqut::zu1 

itl<.:lu.io~. entre1 ..,¡;t.:"' lo.: cifert:it":.. c1ctivo::. l'i1 ... I1<:;iecoi:; c:,p~ 

<.;ilici;l.i..:.o .... 1..ll l;.;. c~:·t...:.\..:lÜ!i, Dici~ .... r.:l:....(.;i~n. c~c·:..>,,;;c,;0 ~ lo.ti t;h:>ti 

vo;,, i'W:•Ú~;Jeut.ilec.; e.l incrcbc!llo un '"l mi ... .;ro Ge tr-n:.:qci.:iono~ 

(>i..:: 0.~:i~L-n1.1. .m .;i.u .. ,~1.:.to '.!1 ·-.:1 ..Ln._;.r".:~V y \.l.n~ ;.1· 1-'¡ .. .-;r~~i,1n. I:1 .... r~i-
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'. .. :.: .. ¡·,·::h. i:: .. ~1.: .. 1 .. 0ti -

n .. l ~ i .. tz.:rL 

r ·- (i - t¡() 
(1 i'f\í) 

r= "' . r.; .. l \lu if,\,i;¡•t';¡; 
J.-~ 

i =- ·~ l!c1'.1iILtl ' 1: .u~ Le rifo 
J•••r 

i:.: r + í + r <i 



¡: . :;. ,..,!<;,;. J J.C. 

.,, ., .. , \ . 
J. -· • ~ ... 

t;~f .. 

,,; .... 1, .i.-' J '· •• 

....-./- ;,'J.l:...;.tlV-. ·~ i.: .... tl i1uc~1') 

2.2.1. co~ponenteG dul ~touk d~ Dinero. 

t\ii¡ t1L, r;'.t,-:(;_uc~. (cont1·~· .:llo~; i·""'~c·n t,;ir:1cr...: (;h·;·.iuE-!.·)• no;¡ en 

a.!:i P'~l•L'•: C.c·cirse, ·~:l•c lo- ce:··~: i.tot. " :e~. •;).~l·~ ~:ot'~ (:1,;;··5--itos 
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ehO •" en in• e a•·" •ti oo •· • ""' '"'" . , e• o 1•••• •. uo 1• r••--
• ••· • • C: • Ü•· coi6• '" .•• en el ofOO t> vo •'" l• o •••" oit" o -



6Q, 

C! í . ~· crr; lo ~i1·c·1!.1!";:t::.n 

-· J • ~ 

tivo 

:ior lo cu::l L;:¡lJi,~n "· t;:n c1 cntro l' 1 ~toe'.-: üu c:incro. 

puh.o, c.o.~.o es c-1 ¡;,_ tit.ulo e•· ro:;1et·c,r., éc.::á~ luc~o "el di 
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,{..(¡ l ....... ,, ~. ( 1 

tivo, 

ce:; .. :.. cr'c ":i..,·o .:.:..:: 

re::...;. L t 

t:..: .. · .. r .. lo c:J. .. .l O. ne~--

· .• _.: ..:.. •.• .:. ... .:..1. ~::il~t.·1 . •. \}"_ ...... i.t_ .... te .. · j. ~r~-tu.-

t. ¡• ~ ··) •• • ..... J.. 

_, .. 1,1. I i to. ..1 • .' ~ •• ~ 

10 .•. _cti 

rc::-ui. +.. ... ) (..·'" l..i 

rLl L.-
. ' , 

)!'0UUC\ ... t0n, 

lo · ..... _ 
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::;..ll V...:.l ·,r, .1.unci6n iu-

~ r. e~ ir~'.: r·o. 

de 

mt:.i·c;..u. !. .. y :...u u;.¡.H'•:.ión un 1Jl'L1- de ~.-recio~, h:.icc .;io:.;iblc -

rosultu t:·~ c:llo Llll~. i::J.·::on¿;ntE:J.<.;i". D•::i l~ ::.is.1~ .:.uncr:.; puede 

· lol · 1i·~1,·i· •0 l1'1·.-.".'•1·,•·tr,."ll/ <.:JUl!l¡> el t:OJ <; ~ .<. •• ., ~- , ~ • 

~' C:....d·J.; :~_rx, :.n C.0:1it.Ll, !.'.~!.ir;o 1 ci..;lo :-..::1 1 tomo ·l 
vvl., l p. 12~. 



6.3. 

i:.:~;v .. lbl(; i:.~ .... ..;in<.-r r
4

U(; l!1._l 1:cono:;f::. :L;(1.;.r:·n~t funcione- Gin cl-

1.:..:..U ~ll cin1.;r·o <.' tlc ;,.u: v:~1.o..:"' e:~ 1::-·. '..Jio C:c: ~•(;1;_tJt:..:.r;ió11 univur-

:.;~..-.d5n. Lo:., t..jcn;loc ··1.-.: l..o..; •iiflc,tl t;,\'.ú~- d..:l tr :·:1uc· oon -

int·:,·::1úi:.t1 "-, :J•- ~\\C ¡ .!1·.: •::.;to:, t1".:.c.;1t.:~::; tcnuri:.:: :1uc con--

p:t)
1 

el 3 .. ~: .. t.".'."t.· r.«c rit.·.rf:-. ofrr;ccr S·~·-· t.(;!'Vil~io~ ~: u1::.~ per::.~ 

na t¿·..:.c e,ont~rr:. cor. tinnc:--; o r:e:-vifd.t•:...·, ~uc el E:J.!1tre requirL~ 

ro, ce: 0tr,, 1:.• rir:ra no poór!•:.n llcc~•l" .: ,, .. :.cuerdo, o difici:!_ 

:'ical< l;; h~.r.!::n. 

:;;i óin·~ro, como mcú:i,1 ce cambio, ... , . lnnccc:mrin la -

e:xh~<:ncir' ce un:. coble C<)i:1cidt•ncir. i>: t~o;.;eo:.; en lo:.i intcr-

cc1:1bios, por C::.;t .. doblo cciI;cidonr.:i <:. cntt:nden.os el ejemplo 

<1nhd.or. Lo:.~ d(;::;eo::. de loe· L1f.ividuo:~ tendrían qta: e;;tnr i 

C:~nti(:<!.:J1entc, co::.binadoo 1 .?"r~i r1ue el intercor.ibio tuviera 1u-

cu.-:le·G la pri:.:e:·u de eli. .. ,. ";:, lu rie ,.,(:i· ¡¡;C!C:io de euubio. 

LaG otrus treo con lau le ficp6siLo Ce: v~lor, ~e~iou de circu 

l"'e:i6n y uniC.r,r.. C.e pac:;o diforidoa. 

L:i funci6n del d ir.1:: <'O cono :;ic r.io li.: e;...,:.abio trae con~ie;o 



~O.;i 1 "l Cinc ro f'J.Z"1i:.ion:... ;.;6~o i.~t.:;:l·:r:r.~f~ co::-;; C: i.r.er·o de cu.en-

cir:-~ :l._.:.:.i61:, CJi.:.> f.)r.:-1rl :~.·~·:-'.i:-.:.:?r~ .. d'Jl '~,,~::.:1Joli:..:::i.o, ..:iin·) co;no 

l~ c::.i ... t(·r . .::it .. : ·.¡:6:1··"'- Ccl v;...:.l-:i!" Ge c~~:.:bio, co::-10 r.1c·rc.~ne ~í.l 

64. 

7....,C,j :1_. ~)l{:!l•) l2·~:·.~:!'l'Ollo, (,l : u:Jc1t~.:r~.:: :·t~t .. ~.urb:_¡cionc~; ¡_;cn.c

r~.:· .... i!n t,.;.:;,tt: :;:r::C!:J:' • ..:..;.,,.::.,·J, ~·:..~ocr.-C.:~:1 (•; C·::.::G.: ~H"OCút:\.:n, Gl din::_ 

lo i. ___ . 

cel;.S.,ito C.c v_l,H· .:~·~ce ~¡'.ili:::crlo, >'r~ hr:ccr cor.1¡·r_<: en e]. 

fi.tta1·0. Si ur. ;..i;;~iva no f«l:!'ll \.L'l d0¡;·$::i1.o ce v;;.lor, l:1:ton-

cc.:.::, 1:: .JCr!r:i. uti.Lizado co~v' :;it:di\.1 de C(!!Jbio. 

I-• uniü~6 (~t:. cucnt\,.i e;; lb. uni¿;_;,c c11 l\... que se cotizan 

lo::;¡ :-,rc:;io!.3 de 10~ bicnt.~ y (;'~-: 1::. uniC..:.c •1un ~e utili:c. en -

lo~ lib~·o~ de euc11t~s. 

L·-~ ru~·.ci6n C..:;. ;:leCiu lle c.:i.r:cul:...e;i6:1 pi; .. ~:....:.t te :J_'J.C .. ~_e efec

tJe ~l c~~b10 rcnl, el c~ubio ~ociul da l~ ~arc~ncf~, este -

procc~o (.:() interc"-t.J~io ce '·' 11e:-1;«ncÍ•1 ::,e llev..i :::. cabo :i tr-;;:, 

vés ce co.; r.1et;.;::.>1·fo¡;i:.; contr<'·~.c;;t:L 'luc u L .. ve,: r;c c01i.;::>l!:_ 

::ient~.:: "ª tre si, l~. tr'-':l·' i'or;1::, e i6n de ~'"' 1:1 .. ·i·c'1ncf.:i ü:1 c".inero 

y l~ raconver~i6n del tinery en uerc3ncí~. 
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dif~ridos, lD~ unidadea 

se 1:; ~- 1 .• i ~ i ·~ ~: .. , e ·. 

!.'i·~:::;:.0nt(; .::;r;:h~:co, no :..;i.;1·~ <line:ro si n0 ,;. uce!=t~· corno p<::.go

d tl•.;11•~:..; :; :.;;)1"Jicic;:..;, ::.., d<,r;ir, 10 r¡uc '' conoce co:;o dino-



1~ • - • 

C.:' J" 

11 I 
!;:::; 

66. 

,,.: .... e u •.• t:l~: .. _.-:t_. ::::~rt1::; ~e olí.ti-

1 

i::l .;horro ocl :·:cl:Ln· públir:o :.:on, lo:.c rc::;u::-sos ;iro;iio:::i-

:!:1j ;.,c.li.m,., Ut.; Go,·L .. 1·i c .. ,·lo~, ".:;l -:.llOrt'O 1;,,1 i.;ector pttblico 
Lit ·.·1 pro<:•:;.;o ..... l'oc .. "'<.:J..'in t.c c;;.iilit,.l", Go.ic . .1:cio _;:·.t0:cior 
Vol. 2S·, ::o. 4, ~ .. ~;.~ico, .ú.'u1:il J .. :l 7c;,, .!.·· ·t:J~. 



L t. 1,. • J lo 

'..· . ..J,• • .!. 

1:". t; -~· • 1 :..•) ·~:lj '.:J. l. 

~H·.i..•-:i..--11.1.; •. i.v <:n .;1,;nC:.'ctl :..0n lo.: im,iue~to:,, riuc cola·- u toda 

l~ ~·0l.11.,.ei611 1 C.t .. l'":,uiui·i.- •!1,; tL1" rc.p.w..;t .... , ,Jo::: lv 11uc re:-

;.;ult:.... .... li.:.iulut ... i..1 .... ·nti..; 1u~ce~, ... ri0 r1ue t·~L"l .. h•J.!.'!"O ~e .. ~l11tt:n~tt cr~ 

ci~1¡0·J, en c~ ... o ·~·-:)c.1..:f..f'ico C;Jtü ~.;~'Jrco l:·::l ~0·.:.;tor pliUlicv ~e 

ru~i:..tr- en l~ c .... pt-<.:i6n b~ncariu, a~ d~1,;ir, no ~ue:nt~ con -

WH• ell·JnL_ ~l: •• r.vrro y -.1:,o .• i::ül-c, ;Jc·ro .... 1 h .... ccr l<.iu invcr 

c1?no.- ua reciGtr3n, 

Indl.ld;:;.bl•;llll;lltC ¡u·J c ... n¡:c&s~1rio que o:-:if>t'-' ttn t::.tí;nulo

en 1..od~ ..... l~: . .- 1. .. c·tiviCi.l.CC~ <...i_:l iJ.0: .. :Jr0 ou ~.:oe;ic.::;J.L; ;;t:.:.r:.i <:l cu-
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~(: L·.;~. ';..i~l' ... ~~ 

. . 
~~ ..... ; ..... .....:. r::. .... ' 

1.J ···--

t:: .:..- t·.;.- ·- _ ·_._í co.~o-

:.·- - i .... '~ ·-

•.. _ ... l1...0 

tt-:f'..'·. \' l~I~(; 

v.: ~:.l 

r• • ~· ~ _ ........ ~ .... -- .. .... ::: ... 

c·r: (.;.!.~i·· •.• ·• •;i!':.:~: ... lt-~~ciu~ 

c: .. r . .:.:. t·:~!."'i: .. ¡·or ~.·l ~.:.ero -.:r 

iu te: :..· .. ·,1:l . ..i..:.~ (; iS:-. i'i !1·..: ~1e;, i er..__, ' . 
.i. ""~ 

;¡:i-

t<J.:..•:... f vorece 
., 

1...--.-
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?c. 

f;..Jl,,, •., '." '" \,.·.i.' 

_e;• otr_ . i.~ ::. ... : .•. '. ·: 1. e·.~ 

•. ·...4.· .. • • l ~·v t .• : 

(; ..... i.l~H.- ._ J Ot!'""lr, .i•1 !:1: .. t1t.~ci6r. rcci--



./~; ... l::v_·1~ 1 .. r::, e..;t.:_J r t~c (;!l 'il!.C ' . _lt,;;. 

71. 



C,ü'ITULO 3. 



G.aPI ~'U:i.Ai 3 • 

ª" 

7?.. 

,:-;L F."i.F ~r, lL; IJ.'\ ~:\ .. ,I·~1:;~. L~ .. :.'~'~·· tl .. Y L.~ G.\F'i'.\·~!ION -
B~¡L'),, ~I.\f ·A.i. ,; I.:.; l 1.: lJ•: T/~.S,\ ~~O.... :..~:;~_,;·:o .. ICG I'.ii.:ls·\-

t:~:(l'~U. 

~i:. t, 1 ... ~tl:.~H;.J.Gl?t: . .;• 

Ot.ro., e:oncc;itou'' 



73. 

ra~l1z~dus en.re inutitu 

bl:.e:c. y ~~tJJ: cepGn~:J 11,,l , .. :-.~~lit:.:.,,;. y ·.::vt>;:~~__¡1c ... ~c: ~~tte ~;e tnnt~'-', . 

de ~;:o~ro8 ~oit u~ in.~Lru:~er1to ti8 cupt~ci~n ce recuroos qua --

t ic:u¡;o un podu r de l<-<.; l ns ti tttc:ion<~..; de cr.Sta to, no o bocrviiii-

dose u;i :::ov1~:ie11to L¡uy "-'Celeruuo, Los dcpS:üto:.i retit::i.bleti -

cidn 1uc bO ruulizun por ~udio de contrutou entra el banco y-

nauo por umbau partes pa~a uu pu~iblc re~iro. Lou depduitas-

pJblico ub~eciricundo cl~r~~enLu el pl~~o en el quu bB puede-



pu.e:~to qtte proporc1on.!n Ull<i c.1r;;~on1t1l1du.:.· t:JL~~ o c1t:nos e:Jt:i-

olc (;n cu,..J.nto • ... rt:=CUJ"L0.:3. 1)0~:; u0p6!31 to.:~ ;;. plé.l:..o .- proernrn!..t. -

perioc.o ~'.le '.L.)e 1(; · .. !.ill·;n....; ¡;~r:.:. ;_;·.l c·.:~JC,it0. Los !!onou !~ipotcc~ 

rio;.;i ... on Y . .tlorc._ ¿,_ ci:nt~ f1j:.~ :!uc iu.:1e;1o:ldn co~o .Lr~._..t.rum0nto 

1n.;t.~:·.~.J:,¡ :o:..> qu;..; .1 ·-.:C.L::: ~tr1:;. : -...:.r ..... 16:-'. e ..:ter:;.1 :..~d~i ::i..lr..l 1~1,, cupt!! 

Cl.l~. ~-· recllr~o;.~, !'e~"''J :•o .. 10;1 i.:1· ~l.G:n .. f1c;~c1óz~. Lo~ út:posi-

·t.o~ ~l!~ t6t·:;1ino ÍlJ') c0 rt:t.::"Q, ... on ..i'rJ.ellos in~tru:.icntoB que 

otr·o .... C.t.: pl5s1 t·Js p~u:c..12 ti.:·ncr .,u.~! ~t .. (.!. :.i::lpli ~Llé, ,i)-"8~to que de

p1.:nc:' n ccl ,_;rarl•:i '·'-' :..;<.:rvic:i.o tin:,nciero quo pre.it¡;, el ::;istema 

bó.nC-.\.!'10. 

:u!n.ua~i:i1e1~tc, .le: ha cxpr.:s,.co c6:.10 ll' captación de recur

POti tiene '->ü:.. ·uivcr.,o:.; in;;tru1nen~o:; a nivel ciuy general1?.ad.or 

pueHto ~ue be puede hucer una '-'njl1Ji5 de cudu uno de ellos,

como i:i.;t.nlmé:nto~ t;uc r"pr"G'-'llt~:n una obli,:;ación c._ lu:_; insti 

tucionr~.:; Lle cr~di to :n1r;. con el pc~blico·, ~ero aqui ::i6lo so ha 

ce mene;ión c..: ui,a ::;:__.ner,, ;:;lobL1l, rccon0cieno.o que- esto pucclo

::ier m .J' breve, en cuJo contenido s6lo puea" exü:tir un marco 

O.e rcfer(;nci.a. 

Lo m.is ir.iportunt" 05 con:Jiao1·~.1· ~uo el :..;il:ite:na uuncurio

r.wxic'-'no eu ;:;u c¡;,;Jt_,t.;ÍÓn <ie rC:<:.:ur-..:o:_;, tier:.:.: y t::i.;:;pono ao una-



75. 

scr10 ne inGtr-~ento:.; q~e uon rcpr~~entut1vos en el mercalio -

de inter:..1eci.~.c16n t.1r~ .... !lcierL:. :~ue !JC prc.:.;ent_¡_ en L .... actuu.l ~o-

tr~t1vo con el pdblico h~ce GUC ~e vnyu ~~ li~nto y mejor:..ndo 

lice. 

o~ .. to:J c.i..: c;...:._-.t:J.c16n <-0 recu~uc...; l!..:l ;.ll:..:t.e;::-.l. b .• ncu.rio o~x1ca.no 

T.!'UD_nto:.; Ce C:..ptt1ClÓ!l qUC utilicen :.;0:1 el incic3UOr :;¡¡!:;¡ Í!npO_!: 

:i;_,utc en la co;:ipren;;i6n t.c lO!i :::ervlC:io:.; rin .• ncieros que pre.:::_ 

Conocer la:.; car~ctcr!;;ticu_ ue lo~ inutrumen~o~ de capt~ 

ción ne recur.:,os que util."z:i en i:. o...,tu·:.l1d;1c el siutema ban-

c~r10 mexic~no, no9 llevaría a tratar aupectoJ t-n detulludos 

tre che: relación con el ~::o rro en ¡;c!le ,.,,¡, ¿ue::. Lo qu~ la .::. ~il~ 

d"'d que h<1y:11. c0~1ostrcc:o lu..; c.i~tintc<~-; l1L .• ti"tltcio1:e..; en l;i --



76. 

for~~nuo ül bin-~io Ci:.~t~ci6n-cr~~ito 1 un el cual se encuudra 

ci.511 1;ue ofrce;e el .,J.:;1.'"'·· b...:nc<.crio, y quü rcpre.,ent'-' la ¡i:.:.r-

De cu~.l·::-,1er r~.:;.ne;~·::., •:l ~im;il·.: h(;cho d.; rc(;onoCEH' e;n loo 

in:n.nu:1c;i.t·.,.., c. cu;;tuc1ón l~ m;.ni.f.:.;t~.l:i6tl ::t.'.., roLundu de lo-



77, 

Cl.O.:i dt: ..:....~ í..1(;l_.i.v ... c. .... c: ~.:vCL<5: .• 1ct:.. 

. ·' C;.; C:..1l~: · '~ <:On t:.~·.~..:. 

1 o. ! ...... -

L.·\ . O Ll i'l c.:, \ . .' 

Las t<i;;a .. úc intértf •. no:ninulu>J s>J.elen incorpor,,r cos c

ler.;,,:.-.os. Uno corre:::i¡,ouce :.. l;~ re:~1,1r:i:r .. ,e;::.6:: VL:rc~'"c'"rh por -

el uso uel cc;1t~l y el o~ro por la :..Llu~tl~~cidn dul ~rinci-

t<•lltcs ue lu ii:1'lc:.ci6:t i>l.c.:111t'ic;.-.n cr6ci1.o c:..:.ro. Lo quepo-

cria~ concl~ir, correcttl~ent~, e~ que im~l1cun la ~celeraci6n 



" -: .• t.'-' l'"•·; .. ""e, ·--·"'-' n.:i..orcL.::- -,,¡,. e.e ... cu•::·co cor: i ... le 

.;-:clt·~·¡,5,-_ t~·1:_. ;: .rL., ,,1 v .lor tot.,l e.o loe. inti:·ré·,;e:.-; ó<:ven-

El 

fe.:: .s· i!". -:_ •. r.: ... _.1:¡_:'!.C" ;..': lo. 

1ur: t•.!. '.·''' f'J.i,; "01::.;ici·1".•Co :·1r'.)ce::.1C1:tc" por el le,;t:,l,1)-'0I' de 

3 .. i:·;~ ( ., :.:~x1co, ;Jl,,-,:.;, co1:10 :;er.:..lo, un .. •"'rte e.e lo:, intt:re-

irnr•'"'·tº''• .;e :1 .. yctn convertido en nr;;_'.;,tivas al to:~;,r en cuen 

t:, l;.. :::orre:--_;:ionci•:!1te C.euucci6!. fisc~l, Por e,-;tu. r .. :z6n, en-

pre:.;t.i.:; c;L<.e h:o.n t~r.:i.do i ... ¡;0:;1t;il1C.;..c <:.e: :._;:iro·1eci1c:r estc.s de

c.ie:e.1.one:.;, lile ne.:; ... tivo. 
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SALIR 

TESIS 
Df l.A 

NO DEBE 
dldUilTECA 

79. 

~e oice que el "1ncent1vo p~r:.. qua 108 inaividuos dejen -

de consULür y de, ~inl:ll UJ1« p::rte d~ c:o.\:¡ ir.¿;re::;os al <>.horro es, 

ce ucue:·do cor, la t1o;orí:-. cl:..~;icu, le1 t~·.s:..; de intcr~:J'', que 

viene u torr.'-'r e•' cuent<..i el :.i...;p.:octo inc ~vidual en c'..l.:1nto u sus 

de int(;rSt> l<i. C(;:o;i011:1ci6:: de sus incrc;:..;0,1, no paru el consumo 

inmediu.o, sino ul po~1tlc consuno futuro. 

vcn1enie que el ~re~io por e~~ p~rdi~~ de :ir¡uidoz uc~ atrae-

poder liquico ~ua tienen. La tnsa úe inter~u no ed 'precio' -

que pone en equilLbrio lu dcnunda de recursos par~ invertir -

con lu buenJ di:J~os1ci6n p~ra abstenerse oel conswno preoente. 

Su el 'precio' ~uc equilibra el deseo de coneervur lu riqueza 

Í . d t' t · t · - · d · · · l de e ~ te "l ti· mo" , 1Y en OI'Ir.;::. e e (;(; ivo, c:on cun iut:..a i:>ponio o - u . 

en toz:do exü;tc· el üc:euo de un uumontu fut1.1ro cucndo el uso -

Ül;ll uinoro func:io:w. como rc:.;vrvu de V•dor. 

ruede d.c:irse q~e lu taaa de interéJ os un fen6rueno con-

vencion~l que ust~ en reluuión con el cr~do de desarrollo eco 

nómico, y la impart •. nci~ que tonea el si~te=~ b~ncarto en el-

;!1j. J ,¡,; l:eynes, Op. Git, p. 152 



80. 

r:ieorc::oo Ge lu intt·n;¡,,,;:i.l:.cion r:1on:-t:.<.·i:., toz:Lntlo ten cuanta que 

l<i citao;, t,wc: :ó(; cncuo1~tr1" uontro c~e l'"·' pcr:;;ioctivu:.i de L1u

yoro.:; ¡;:L.n-. 1:ciu;¡ y, Lrncion,.núo co1:10 L.ct tar é(: dcciui6n pucu -

m:.. c:n cci¡; ... t" l, lo cu,,1 :io:.: puecc conr. u" ir a qu·:: u l volu:Jcn -

oe 1::. .--:·ocucci6n, de la ocupé.ci6n y dt:l i11;>;rcoo, :;e vean favo 

rt:cico::;, 

co .. t..o~~ ... l .. 1c~1V:L:~.:. ·..;c;·~~r1Ór.¡1c,1 .J 1 pu 1.:c.t..: c ... pcr ... .:.rr.c que el rno!!_ 

.::vic1.11t0:··,c:nte, ..:l con0cirnit•nto ,.;obro el dnsn 

rrollo ocon6~1~0 infl.y~ pur~ eutb acc1~169 asr cumo
0

el com-

porta::iit:r.to úcl mere:":º int¡:,¡·n:.icion:tl del tíincro, puen:;to qLlC~ 

en L. uctUL•lidal! ue 1:1L•ll,iG11t:n une. r·l!laGi6n tan c:;.;trech:, con..., 

el cxterioc en rn<ttCriL• ccon6rlica, 1;u•: 1:;; muy n<:cesL•rio c.;tur

actu:.1lizudo en el conocimi•mto uobt· 0; el cor:iportaminnto cxiutcn 

te c:n lo;; 1:L tintou puÚ:1;,; quu illfluyen cu lu vióu cconóm1ca

int.::1·n_.¡;ional, d:.i\k 1.l:. f:.icilidud del c:o130rc::.o entre nuciones, -

•1uv vienen :;,. octer:.d.nr,r en ;ic.rte el "iacrcaúo d~ ca, .. 1 tales" de 

un pa!s, tom~'ndo en CLtenta el :fopucuto de que ce; r.1uy dif:ícil

quo e:,ist;;. un.t economía ccrcaüu, ya (>e en lh <.i<;t.ualid~d las

rclacioncu econ6m::.cus de muchos p~íuua uc cncucntrun murcada

m•Jntu in1·1uenciuc.~1:; en muyt.>r o ini.;ri ... r cr'-'~º mu.atunilndouo en -
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m,1chu::; oc"cion1:;, unl• at.:~,r:nú<:r1ci;, fin.:w.iC'!'<• óe r::ran efecto p::_ 

ru la~ cconomíu~ en desarrollo • 

.:;n"once,;, se pueoe t.: .. ic:blecr,r c¡~r; lu tu.:"' ae intcrJs tic 

nt un_ ¡jrc:n i:n;:o.r~anciu p~1r"' l:;. c;en•:1·z.c16r, <1':1 ahorro interno, 

pLH:::;to <~uu ul tu:1c1onc.r co:10 fcn6rJe110 econ6::.ico conv.::cional -

::;irvicntio CODO c~Lí~alJ al ub~tenc1::;r; ~~l conu~Jo prcucnte, -

C-l~fnf'¡,~~ :.e.o :..tn ;ir~civ '::lt: v1r:-::e ¡;. et1u:.l1Llr·~ .. r el c.\!~Co de con

~crvL:r 1-.::. ri{1ue~~.;.i l~n t'o1~:', \...\.: ufect1·,;o, u1:i¿:J. ...... 1~1:~ per..:.pcct!_ 

inv"": .. 1o:rn .. :; r~on o::llo •!l vo1·.1•:;en du ::: · rcct.lcc.1Sn é.e: ocup: .. ci6n 

:; C(; i:1,:;re:.;o. u ..... n.'.11.;1,, :.11n-.1cioc;o C•:l 1:oopoct;;,:Ju:n1to de las 

alJU~OG otros ir1Jtrumor1tou q~c: buscan ur1a o~yo~ cupt.1ci6n. 

B:-:iuto en el ::11:-ite:m:.:. l3:incano i•>::·:icc..a'J una ci0rta e::;tabi 

lidad de lud tuu~s de inter6:.; (uon lhs ~lsnau en diferentes -

Insti~uc:1onc:.i), pa:;l.ViJ.:J en :.,~1~: óibtinta:.:; Ini:;tituciom3s priva

dab y n~c:ionale~, porque ul u~nco de ~~xic?, las estublece e~ 

mo t.:i.:.:;,s 1~Jxima:; de intcr6o ::usivo, buGc:.mc'..) con el mcr·cado -

intornac:ional un:1 rclaci6n ·-:u•J 1iued:... influir en el c>i:.;tcm:;,, fi 

lli...i.llcicro, y e;.011Gccuentu::1cutc !JC obscrvJ lL'1..! gc:icralid~d que -

eotablocc comp0tunc:i- entre~ lo~ banco~ sol.~ento por su me-

jor ocr·vicio y su m:...gnitud en c112.nto u do:;.inio de mo:ccucio y -

número d& ,:;u0ursü l13s. Concreic1:1e:1tc, Od r.:J.;¡ conoc:i.ó? que Bu.!! 
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conocur al pdblico ~us t~c .• c de intcróc p~:;ivau ~1~ conocidas, 

;:;u•J:.: to c:u,; su ::: .. :;o,. nw:iero de .)ucu1·sl1le:; (!l1 ,\ar.de b~,¡an su ex 

Dc:spu1.h, C.0 111 CL'LD.:; c«1;.bia1·ia é" 1S-"l2, K~xico sobreva-

lu6 ,:;:p.Lícit;:;.mentt! ul pe,;o"' finales del 1.íío, con objeto de -

usc¿ur .. !"se un--. el•1v"ción de lar; r:;~rnrvt1..; l:.urantc 1983. El t~ 

po de c:_;nbio libre :;>0CC1!t:ió C.ú -l9 unidéic:cc ¡:>ar dólar a fina-

les '~ julio de lS32 a 15L pesos por d6lar al 31 de diciembre 

del r:ii...;:ao año. ])e :.iodo sc::~G j'->11te, ol ·.;1.;io ue: cambio co:<trol~ 

do· subió de 09.5 pe3os por dólar~ finalcu de agosto a 96.5 a 

fin<.11;,, de ciciemb!'o <ie 1Slfl2. !.'ar con0i¿;uicmte, cci:.indo la 

an;,;nci,.á.:;; dc::;¡rr.cL.eión diuri::. del peuo, de 13 centavo:> por d6 

lúr, dió cor.iic::~o i;l 3 de unero de 19•?.3 1 la ::oneda ofi.cial m~ 

xic:.1m ustaba :;•.ibv•,lU::!én y la:~ ceserv~ts del B:.inco de !.léxico -

· crcc:ir:t•on unifo·r-::i(:;J&nte, tlo !:w1:0,; de mil ::11llones de cióll:.re:::-



u fiu~les de 1~12 a c~rca de cu~tro ~il ~illoned al concluir-

na de ácv<::ltt:ici•fo fue ;'celer;1da de l~ a 17 centavos cuda d:!a, 

rcJc-rv~!:J :..:;1¡;a1i~:::·o~. u-.::cli:1S!.(:~:..; C 1.t~ .. ;_~=1te 1935. . A pesar 

guir d6hre:;;. 

Por dltiuo, el 11 ae jul~o de 1Sf3~, u~ s~~rioio el tipo-

de cambio libre con lo ~uc du hecho se dcv~luaba en ]O~ el ti 

cié.'1 Lh: 20,~ di:l de 1·~ti- coatrol:.céo, " fin:..10.:: C.c julio de 19135, -

co:itrol:J.do, en vi!·tué. U.e i,, ª""'l el pruciG del d6ln!' se deteE, 

l¿ do cal C.:Í<.:. 1 ~' :;,:et ir del 5 de ;,;_;o:;to. :::i~ es..i.~ lici t::.ciones, 

la tij:,cién del ~·r<::cio ir.clnir·ía l« .;i::i::;tu'~ d~l i3anco' de ¡~~xi 
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tr.ci6n lle ;· .. t:tc .. ~lt·o. A~:(~·:.~.:: e:~ una (t-_·v:...:l.~s:.c16n I:'l~L3 activa del 

pc::;c, i::l ¿;obierno inici6 Wl r::_r.,~;ctl.~(;·.tl:d'"' r, C.)rtc Ge lt.~s ero6~ 

c1onéó..;I, t..~n U:l t:!.ifuer~: 1~ por c..:.:11r.orür 1.:l l'~t'icit, qar: hr:b:ín ere 

cido ~ r.:t{s C.t:: ú.j rn1l ,¡,111.oai_::._i Ct: u.51 •. r·e:~ en el .1 :"i!.V~ r semes-

fe•:(;: .. _, ... : c·.-1 :1·:0 ce e:,: :.i0 (rt:uu.lt:.::;~·" .., . J.u uist;.nci:;,, en-

tre l<: t"'-'·• C::e c;,:.~.10 o:·v:L1:!.. y i., dt· o _:üli.bri?) e:.; unu vuri~ 

blr, t!u.e i:•i'lc1ye 0n 1:.. C:L~t·.':·:·,111uc..i6n titJ !.:. tat-:1 de inCer~:>. De 

rieu,.;o Ciir:i\Jiario, Liendu u. uar· cc:"r.":n:..:1•. o por un nivel rel<iti 

vucen~e u.lto de tusuo de int<·r~s n~tivus. 

biarL.:.: lt1 r<.11·id<.:d fij•1 y l" fle;:iblc ó flot<.nte. 

'Dt:..;C.e loi; acu.'"rc.o::; d,; ::r•"tton-Woüt'.G il::.:•,tt1 el iuicio du -

lo:; 1úíos 7C,' l'' primer~. er,, ('" ;;,,ritl,.c fij;,,) ln que tio:,,iné1ba 

el l~or·i~:ont~ i:10:1•.:t~.rio int~r11i.lciur,;:.:.l. ·.i.·:..~:'."',b1én es ~[1.hido que

la ~fe:~tividttcl ó.e Oo·:te ;iri1:ci!1lo de J:'L~;ulé:.ci6n r:-,onF.;tt.\.ci:::~ ee -



los ~rc:~io~ rolu~ivob podiun tiur ubsorvido;,; sin c:.:.yorbu ciifi

cul t<•''"" rn1;rlié.nt0 un:, li,~cr'"' v;.rL.ci6n e:1 .::1 tipo de ce:.mbio. 

cio~ e;·.i~·o t•ituo e:; :::<:;or •~ ¡:e::..:.' ce r~•L: '' ;-;~;!s. ,.;st·~ creci

... ito:. ·'' c;lfcr.:1H;1,.l e:n lo:. :nv•:l"·" infl<.tcLJ:JC.;·iou afcct6 los -

pr'''·-'-''- rel-. :1vo-: y, con e:llo:., lt• vol. s1lüi~d cic los merca--

preo,ór: eft>ct:'.v. •::: l ...:(!O:'.ciór. éc vrinci;no.o éc ;-.,.ridud con

un cLyo;· cr.:.-.o e~ t'ru:·:ibil1é.:1t:. La 1Hti:~.i u6cc.ci;:. lw. :.ido eo

cen,,1·i0 d.:; u:~ n,;,;t.t·._1::.iur;to tic 1:'" polít1c:l::: de tipo de C(•r.l--

bio 1lotuLte • 

.Sxi~ten trc:- opc:ioné~·; di.: :u&Bejo del merct:.do ci.!:nbi::.rio en 

un :,L.él•C: ... flot"'r,te: 

Una sobrev~ruaeión del tipo do cambio". Implico que la pa

ritJ,,d 01'1ci:i.l e;;; interior ei la :n1ridad de eq•ülill1·io por un 

ritmo ce dc~li~u~iG&to insu(icionte. 

Un:.:. subv .. luae;ión t' e la tu su C:C: 0arr.bio'. Si tuuci6n que refl~ 

j~ uu~ paridud oficiul superior u la ae equilibrio resulta~ 

te de un proceso de a~sliza~i0nLo superior ul derivado de -

lu evoluci6n é.e lo:J :lro.:io:c rel;,tivou. 

Une. :sitnt,ci6n que se puciun, d8nor:in'-'r, no :Ji!l resevc.:u, de

equilibrio. ;:;upon•l un:.. e;voluci6n p~r<>loL.\ rJc la~; paridades 
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cric1.l y de equilibrio. 

L~ :,ri¡;¡cra ultenk',iv:.-, fue utiliL.C:u ;;o:- la~ : v.toridudes 

:::oi:et-._·ic, ::.(,:-.ic~1:::1~: tic-.·.';(, lS 7'7 has t .. febre!·o C.e 1<;82 en don-

un ét:c;l1:-;..,_:::1e::;to uel ti;-') C.c c<:.::010 oficial muy -

infer·ior a .Lú. t;..;ti ... aci6n ce l<.: tfar,~, c0 cl!r.:bio de cqu1librio. 

Uonsec.:LtC!l•te::;cnte ll• ubf:1'tur·c1 éel rtJG"Cº c.:;:.::n¡;,rio Ge l!r.iplÍ- -

.l codto de esta de 

cit;i6:~ .:·,10 :...lto y::. ·.:-.1· r•J·-:airió, un :..-1"~() r.1v;;1 interno de l~s 

tu.;~.:_ Ll: ínte·r~. ,~u1~ co:·.~1~·r.n.-~r:~, dl ::.(::~o~: e:: pn::.~tc .. , el ries00 

brt: i:, coi:i:rntitivubd de l.:J e:xport:1cio::e:;. ::w:1.icuna:.;; y una -

CGti:::;l¡,.ci6n '' ll! contr ... t¡.elón ul· ;;..i.:ivc~; en uonedo. extr"nje-

ev:..l .-<1ci6n Ul; 1 rie::;:;o cur~bHc.rio, debido al ciferc.ncial e::üste::_ 

te entre lu~ tusa~ en dólure¿ y en pasos. 

La cosioiliüuú, L1 de :;ubv,,1 .. uci6n' bu.se:.:. ;favorecer las -

ve;nt~ :, L.l exte:·:.01· me- io.mte l<" m0éific~c(·, Ó;: de los precio:; r!:_ 

l[;..\.ivo:.;. Cubc hacer la ~cl~raci6n te que el efdct0 bObre luG 

exp0rt,,c:ione.:; e;:, funci·5n dt:: lé. !li.1turalc:.::..i e( le." mis1;iti. En 

el cu.;o te .U.:.:; ::iw.ter1us prizu;¡:.; los rr.G.r¿;0neu de maniobra son 

e:;trwchou en virtuú de qu¡; t.U cotizctci6:1 c<:pende de lou cen-.-
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cidn S(;ri~ conL(;~d(;nte con el rroyocto, plantea~o en el Plan

ll<.tr.::..or1c1l e.e 1Je;,t.rrollo 82-SS, üe <.tlt. •.;nttir l<• export ... ci6n de -

m":;ufc.e;turas. 

r'rente .. 11.~ :;uüvt1lu:ic16n éc necbo qu•: reprcoc:nt6 la fu-

¿;~ e ... 2ce-'-l¿,..tiv~ !j0Dre t.;l Gj1dr, el Go1J:t:rr:o m13:-.ic·-~1no adoptó -

u.:1:1 rol!ti.c1.1 c1.: u~;.;li..;....:!::l.~::.~o con~tJnto ~:1 t6r::1ino!J Jb::;olutos 

=l) (;~·n"IH.vo, u¡_ :!'l.o.;:. .:;. te ri t.;;iu úe (.(;v:il .• ;.;.ci6n h.:btt1 la f~ 

cha h<> ~>lcio inf•;!·1or al r¡.ic- r-_<:.ult~r:í., ~;i se considere. lu evo 

luc1611 en lo:, 1-r::::~.:.o.: re L. t i.vo,_, t..: L .. <:cono;;iL1c. norteümc:rica 

na~. n ~eour ubl ue~ccn~o de \;.;. inflat:idn en ~~xico(Bo.B~ en 

isa;, 30·4;ó en "l ru.~!· ... u:;w:.,trt: (icl 84) y ul ousli:1.uwic:nto

de lj cent;_;.vo,; lli .. rio¡;, t;l :~c,!·;;er; de :;u!:lv;_;lu:.ición del peso lll~ 

:xic .. no e:;; cuc .. , c.:.i:, 1;;.L.; e:.. tr•1clio cie;biuo al co1~port<.:1:liento C.e -

los r(;ClOS en los i~tu(cu Unidos. Evio~nLc~cnto u la fecha-

( ¡n•in(;i.p.J.os tie l';.·88) se tii¿;ue con w10. F.rcc:i<il! Gituucidn rcs

p<:cto c:.1 ti;.;o y cor.trol O(; ,,...,r:ibi.os ya 'tllo c1cho ti;.o cambiurio 

ue moc:ificu. cL,ci:o.r:ienLe. 

;.;n est<.1:0 circu;1:;t¡_¡r;cü•s, si la intención c:.i evitar una -

¡;obruv .luacién del pe:.:o, lr~,, '".utor·idhc0:: bc.ncarit:.:.i rnoxicanas

su i;nfrcnturon y i;c enfre1!tltl1 c. lo¡_;rur reúucir 1:... intl;..ci6n o. 

un nivel que, co:1:,ideramio el actu;,l rit1:io cie dculizcu<liento, -

se" co~putible con la evoluci6n de los prcuios de la economía 

cst:.iaouniaunse. 
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un,, ;:.u";:tuci6n contimia, n•"ct:;;._riamentc v.:..:·i¡;.blc en fw1ci6n -

óe l~ ev•Jluci.5:i ce L' coytrntur~· nuciorml e intcr·n:.:.cional del

t1p0 Oto C:.tL1bio. 
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_C_ C_!i_ C _ L_U _J_I_o _:\·_:,_ "-

En el ¡,n~l1,;i.:; prc·cf;ucnte, er. done t.: he: .• 0c; pre::.,·ntuoo ·un -

punor-~1 .. ,;iobe:.l cie 1::, 0.,;:¡tuc1ón bc-.:ll~;1rL. er. ¡,:(,xico y un:,,liz,__,_ndo 

concl~~r lo ~iguiente: 

~·. - . .... · ... ; 

qu:.,ru:, 

G.e: lo .. pro_;10;; b,,nc·c;c, p.:r" tofc:e:t,; .• 1· _u.:; o;:c1«.c;i(.'llc:, crediticias. 

Lu illtccr.;eC:u.cL~n c:n el c1·1'.<.:.iLo, c::i un., ce l" twicioncc fun 

dtt:.H;;.t-.lc,:; óel b;,nco :¡" ('.lle c;,pt:.t una ~erie <it: ci.¡:i tcileu de ter 

Ct;:~·o.:;, C«n:..L.z.inuolot. ;.. ~'u vez .:;n o;:er;..cione;; úc crúlito en f;;.vor 

de: c:uiün~~ .. n1;ce!::it\.•ll úr: c~1pi t<.tl .P'--~r~1 cic'tiv1cíc.c. ·:~'.J cc:.onóm1ci:J~, de 

jto.nnc ;:::.ir¿;t:!! er .. trt-: ~cr.ht~:.. .::.e;tivic~:t; e:... t:on él ob ... u Lu úe gc.r .... ntiL.4r 

clone. qtw cl bc1:1co cu:i¡ile con le: C<•Pt"'ci6n. 

a) InterCJedL1ción del c1·1Li to 



104. 

C) • ~ ,¡ 1 

c.: L. r.:o:;.l..n·5n 

el lli.;di« de ·""o:-r,_.r é.t:be t•;r.e.r ur..1 p•or;·.;;•.•cci.V<1 e:n e;u.nto ~ ¿;'-'.nü!!, 

t.i:.. óe:l ,:inero, y l;; t~,i~ 01.: ii¡t.:;r~~ vinn<: ,, flmc1onr.r como me

c":.1~::.u e.e e:;tí:;.~üo :;l ••i1v.r.ro; c. aifl:r~nc .. ,. ael tlinero ocioso. 

L.1 tu!.i~ e e: i11tur6:.:. tie:nt.: un;_.. C!'·-~!~ iupo.::· Cü!\C:i~ p:ir ... li.:. cen~ 

r.it.ión u•;l t.norro int<:rno, _;Jlll?,,t.o que ,,1 Ju:1ciN:;Ll'; c:o::io f'e¡¡Óroe

n;.; c<.:0:;6:.:1co c;onvGn.-.ion;,}. ,.ir'.e co1r.o ,; .. _.t,i;i1ulo •. 1 "-bc;t¡;nerse d•~l 

c.on . .)u.r,o presente.:, cont'orCJ;._d~Llo u11a "t~¿·-~11L1.~1ci~·. 11 que vit:ne a Cc¡Llil.!. 

lru.r el def:¡eo u0 conb~rvuc lJ riquaz~ 011 ior~~ óu 8fectivo, uni 



lc5. 

ciér'o, COffiP!:_. 

..::s '· secretar!,, ce Hat:ilrn¿ .. 'J cr~•.:no :p;.blico el Qrg ..• no -

reu. 

il~ncuria y ¿G Se~uro~ (~.U.~.) 1 'J al 3~DCO d~ ~J~iC0 1 lOti CUN--



lCt>. 

b. ~lCc.!'Í.c• 1 .,.,{ CO::.o LlnU 

cor:\o co:L.0c~·.::i.ci. .. !it=; l const(.;.nte 

ro:.: C.• l Gobierno. 

ót~r· el tcm~ del c1·6L.itc. 

;-ji;:. et"":b;.: i, ,o, llO :_~,~ tr~1l.;_t C.el c;1:;.o de WlU -



le '7 • 

. ~:1 cr'~~-it.o ~·.~ co~1v1r:rt~ en-

t~U~ r l eré. ilo :1.1t.:.i;o, lo cu .. ~l nv d~!J-.i.. óe ,¿jt;r un rie~J¿o. 

3ajo 

~~ª .... u .... ot•!._,t:>lll'~, t:l .;.1:3tct."~~ 1i!LdE;ic.1:0 :-.exicüno c~;tuvo mhr 

H) Grupos Fin:~J)ciuros 111tccr<l60G. ~e coJ G1bicro11 co~o aarupu-

c1or,cs th: in:;titucion"'- t>c; cr<:t.ito, c·:1tre lüs cu:·.lcs exisc!:;n 



9._ .. r .. v .... ,_J. 

ll) 3 •• :tc~ .•• :~l~iple. 

e::::. ..1 :; :·e .. ó-..:.: e 

1) uvolu.c.ió:i C·2 1a 

1C8. 

~!) La. po~ib1l!.d .. ~ .. t. c0 ~·.lt: !1Urj~.:.n n·~:.:;v·.~~~ itL.;t1tuci11r.t...: . .; bH:1curia;-1-

íi1d.l~iplt.:~, :í~1.:lli~nte fu:JJ.·..11~r::~; de i!:~.titucione ..... p8r_:llei~s, lo -

~;ue ;:it:J..:>rür~~ :...u ~.icu:..~c1 ~n co1:.pc1..it2v~:....;. los ¿ru90:.i c:.;rande!3. 

L.. b~.LC« ;:.úl tiple •l ueC.6 ü e ri:ud., e" t 6rD1nos lt::t;c.le:.> como-

v0r:..:o.:; i1~st1•u:: ,,:.to;; oe c:.¡•tb.Cl6f1 üe re;r:11r:..03 y el·~ co1.ce;.;i6n dti

cr(c.i L0.,, "º'~ lo <;el.E: "'"' po:....'.:uléo ;,c;'!'t .r:;c · .• 1: ... c''·~"i.,,nte:. citua 

L~ ... :J.:;01· pei.r~ú cit: lo:, .,_ tu,1i0:, C.·c.c ~in;,éoG '-' illt.:. ir el gr•~do 

de "ºªª=~tr~ci~n uc recarJc;.; ue la b:..nca ~e: huccn <l partir dcl

volu .. :cn de lo.J <.:.:.ctivo~, e_ r ... t~c;ir, l .. :. eL¡,l~i.-,,.Lr'ic .... 1r:iÓ:¡ ~e ola.boro.-



109. 

del ~~tr~njero o ae o:r~~ i::.;titucionc~~ 

~\.tC Ci. •.. 

L' incor¡i0r~ciór. de av"n.:;e,; electrÓnico'1 cn l·)!i ui,,tern;;is -

reL<ctón del pliblic:o con lar; b;Jt,e.os co;~Ó l~ rel<cci6n ar; lou ban 

. , 
1.LúO!'pO!";.., m~-



lle. 

y áiv~1·~0~ tipo u de se!'V1ci. Vb p ... r~.i. l ~;. •:; :11n•c;-;,;,.t;; y .~·J1r·r~~cvrc.: f;n 

t~encrul; COJ•O ojo:a;,lo üt: <.:.·.tu, ton1::arJ:1 l~l tj·~lc1_¡.r~L1l ·.;ert'in que 



111. 

Lo;..; ü._;.1-.. co~ ~~·.i~ ~e :::.~::t~~:1.;:..n. a l; .. c: .. l.Jt::-~ .. t:!1 lo que reo..itt.:. óe 

e;.;t.:- c 1~c:...·"';.:. y p~i:~ct!'OS ¿e l .. 'i·-~~ entr:¡, .JcI\.111 ra.~ucll.o.:> que óesa 

rroll0n tr~~ c~~~1cic_~c8s: i~ h~-~1l1d.-~ do recococur nuevo~ p~o-

L. 

L~ pri~c~: de elluG -

je u...:.:l (:·1::.} r.r.·oi..;.,.;.ct.1J In.tG!."'no Et'U.tio • ..jin t.'~:lbJ.r~_,o, rec:u~J.--ir a -

la~ t .. ~.:~ .. .:;, de intr;rJ~ ~ltu...; p:. .. r:..t. r'r•t::nhr'" e: . .;i;·j 11rocc...,¡o t~enú ;;ro.ves 



112. 

-~~:.re(.;1....: ._ .. :11Vl J li1U.:1c....J.{-.1 y n1.~(:!:.~trc ;<~!~:. l:o e!.;ttl ~1 Ci...ir~c:n di; ello. 

~u .• ~~u ~! E~:1~0 c0 .. :~xico fiJ6 lt~ t~s~ de i~ter6a, uu~i:1i2 

?H.!:·:.;~'- 'r ..... o:.1:c_.~. l::ic.~l, ·.....: .... e c11·, ..:.1.w.-~·-Co l;.1 t .. : L .. ~ Gt . .' ir1flución. 

_l ~·!·u~·J:..-1~0 ü~~· i~~ : olit ~c ... 1.:.:· •. , u blt·~n í"!tlr.~r::·v .. -r· 103 Gt:pi.Soito!j 

,il.10, (cc:.,o lo ll<..~;:.n ,,1,~u:;0, uut.cr<:.,) c~w~:id1n1:r·o inclu!uo, no 

... <101-.ri~~r;.. 

;: .. ~iJ..jlón qur: fui ;11~~ntenic.io L<t ... ta 11.1 f1.:c:;·1c:., t~.::-1bi~n en relc;ción di 

rut~ t~1 c:o1: el d. GLir:collo cu.pi t;..lll ..;tc.1 (~\l..:· ~.e r .. u. V~I~.l<:·J pr<a .. eutei.n..:. 

ce· Ci.tí~tc..~e;iónJ :_-·U1:~¡to :1ut. el t~~·-ito uc ·~:.,t<) l1_.tcr::.i1L.r,i lu m:;...¿n.i

tu<: d<.. .... ~;:i .t'CCl.4!'!.-,0~, y t_;l u.1:.:c:..:"O üi..: it1,jtr·um1~etc r.L: c....:.pt ... ~c16n --



113. 

LO~ bbncou, por GU pürte, al intent .. r C-tbblecer nuuvuB su 

CJr;,~lc.: cc:bcríc.n cf'cctu"c ci0rtoi; <.:tit..:.:.ic:J e:on6uci:ntt~~ "' la 

no l~ .. \:.;¡.e! .. tUrü b:,1H.:;..:.ric. en él·tc~·:dinuno lu,_>.r· Dent1·0 de t.;U5 -

c~lculo .. 1 ;)i...r .. 1 f.._t .. ~Llr·e;l!:' ~u ~~~1utv de c:.;uil1.:...::·1c, dobcr!:..:. to::H:.t.r

.:.t: tn•.;U''l' tto. un t.:l(~cio i1.tl.!r~:.:., d ~u l'uvo:--, :.J._; .. , econ6n1c~: .. e:1~t.t ~e 

est~~ 1...o;:¡~~:do un !'l.l: .• ¡~O ~n li.• i:~v~·;c:.:.:ión, t!l e,t¡~t d1,,·b~ recLL.L ... r 

.!. ...... c:-:p .... n~)ió1l b~:n~~r1:·~ ~ t::."'..:~v6;.;¡ C·~ ~.>u~• .::ucuroi..!lf:!: t.1C ha ex

tc:ncii«.) ~~n el p: ..... J~: ..,. t_,r~\n(:c..; ;.::;.:;o~, lo qac: :..:;n:rit~ un~ ..ttención 

toi.; ce <;x¡;~,n:oió , lo c.u:,l tr;.¡ez·1.. co:iio con~0c~CJtH:ia u:1<. mr,,yor -

e:.:.,. tc.ción. 
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r~'.·.!O!'Í"-1~.1 j' ;:;Vl.L\.:!1C:L .. ::. ~·;::1~·Írica • 
. ~riton:. fo::inh. 
21; ·'. e,: • l './i"l 

lló. 

11 LiJ. J~Ll~:f~\:i. ce !)illl~!"C l ..;;1 c..:.~o de ?Jé:-:.ico". 
Ui.iVur~1G a ~~tól1c~ ti~ Chile. 
~; ..... ::ti~.1.,~o, lS·L7. 

"i~Ó:\.ico: ~~-~t ... co y !!t1ne:. pr1vuót1". 
~DHó.1Y03 Dul UlJi 
!.:~xico, lS'.lj. 

11La Hc,nca¡ fc":ó.lCO y pr•.:,H:nte' 

~~ns..:.:,·o~ ci:l .:;IDi~ 

i.:éxico, 

::'. '.~ .3. 
1.,óxicci, l:Jc4· 

., La Dcv;.: • .lu:: .. e:.,1n de 198;? 11 • 

;~Ui iocL.:. L 'l'C.c!'hl'OVa. 

!..ch.i<::o, J.';13'.~ 

"'t'r;orí~ Ger.-:,-:,1 ae: :L;, .1Cltpaci6n y el 
i: tcr1fo y el l.J.i:.•.H'O". 
/.e.~. 
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. t:.i:;1:; _. "0.::;_;u.;n:: Y 

.~.l ,.....,_ ,\ ~-' :.,!_;. :JlJ.: .•. 1. 

1;\.,1 .{J :,, í '" • 

"L" ·,.;,;;-,cclll.>Ci6n contCc\ e:l ti;·,o ce 
Ctt:.:.:.:; o l~E : re~··, to ;..·1i:.:>O c:u t~~~:· . .\.C'.J

cc ::nc!'O uc l':J::; :1 Jt\!1l.O dé: 1~3')", 
.i. :,~ ... :~~~ ... ::.one·t.~·.~.'i~~, ,-::::~.:! ¡·~ 
TriJG~ .. tr .. l, oct-.)!..Ce 1036 • 

,.;¿. ::e ;r<...Y; iilll 

111.l>.i C0, 1S03. 

u::¡_~ t r·ó1: ... on!·:tu r .. i v y Acnr.H.llación en 
:.>~~'i<.:(\. ::._1c1•'.!"!.~·~1:.,c~16r.. :J control 
c.,;.t. :; .. ~:;ü:l '.,,.):.._,". 
J~v. Inv~~:1~~u~~n ,.;con6~1c~. 
':1r1;;;.·;: .. !~ul .... n(.:- .• ~.::..l.", l':.:;·~o 

,, J0V:.....; t.. In'/ e .... : l 'V-·(;) 0n ~~co!·~6:~Ll CJ.
11

• 

"N"L~.:.tr.,l, ;,br-J:.11~. l<;;B? 
;.'_¡cJ\.t'.ll' .:e ::cor.<.l:.1L1 

J 1.i .:\•··· 

"Le.\ 1nve:.'Lli6n et1 !1>5:-:ico'' 
.~J. li;'l~~ 
Biol1otcc~ 2~nco du ~óxico. 

0 :"t1orro ·• 
jollata Inutructivo Ho. 2 
i.:~:üc:.o, lSo•i 
Bd· B<lnco ~:exict1r10 somex 

••¡:;1 ,j,01-ro Interr10 y lies:o.:rrollo 
ciu l~:.. r;cQn0:aít~ 11

• 

eu. l':Ji}l 
Bi tili1.: t.~~~._ ·a,.nco J.e ~·l~t~xico. 

11 L:·1 TI~.:.i~c~-; Dreve oje;.,.t.L .. ~ ~!ist6rica.U. 
~.iéxie:.o, (:<i. ju.'.:l 19ur..1 
:;ibl i :J ..... r.r.c..:. ~:..~neo d~ ;.·:1~xicl1 

"il ~i.<.¡;.(;o ~:1..: :.:úzic.1·, .. / .. t~-~ orígt::neo 

y }ur.c;·,tj.1~;-1 11 • 
:~ú • l':;(;·~ ·:·:).~3iO 

Lt:..:•Cu Uc: !. t~xico. 



J. 

118. 

··~~ ... r.c ..... ::~J.t~i.1~:c.J,l1:.J.·.i; .. ,. .· ... nc.L:·.'!!:!'~-·nte;J 
~l:~~ció~ ~ctt:~~l, :0~~ BC~1V~~ y
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