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The Autonomy of the Central Bank,
a Necessary Debate

“Dejadme emitir y controlar el dinero de una nacion
y no me importara quién dicte las leyes”

(Mayer Amschel Rothchild -1744-1812-,

fundador de la Casa Rothchild, en Liaquat Ahamed,
Lords of Finance. The Banker Who Broke the World,
Penguin Prees, New York, 2009: 179).

Resumen

Se hace un balance sobre el sistema econémico,
sobre todo respecto de la politica monetaria para
luego profundizar en el quehacer y la trayectoria
de la banca central. Para ello se hace una descrip-

cion de las condiciones de inestabilidad del siste-
ma econémico internacional que permite contextualizar el origen, sentido, instrumentacion

y resultados de la autonomia de las bancas centrales en el mundo. Asimismo profundiza en
el analisis del establecimiento de la autonomia del Banco de México, su contexto, propdsitos
e instrumentacion y resultados. El autor sugiere una reformar a la reforma para darle margen
de accion de requiere la banca central.
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Abstract

An assessment of the economic system is made, especially regarding monetary policy, and
then delves into the work and trajectory of the Central Bank. For that purpose, a description
of the instability conditions of the international economic system is provided, which allows
contextualizing the origin, meaning, instrumentation and results of the autonomy of central
banks in the world. It also deepens in the analysis of the establishment of the autonomy of
Mexico's Central Bank, its context, purposes, implementation and results. The author suggests
a reform of the reform to give the Central Bank a margin of action.

Presentacion

En ocasion del reciente 26° aniversario de la autonomia del Banco de
México, resulta conveniente intentar un balance sobre los antecedentes,
razones y resultados de la radical reforma, a los efectos de la busqueda de la
estabilidad del sistema econ6mico como variable explicativa del crecimiento
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y a los efectos, también, del sustrato teoérico e ideologico que explica a la in-
flacion como un problema estrictamente monetario y, por ello, gestionable
desde el ambito de la politica monetaria. En las entrafias de la autonomia
institucionalizada, palpita la conviccion que hace del Estado, especialmente
de sus ingresos, gastos y deudas, el elemento distorsionador de precios por
excelencia; no es una afirmacion reciente (tampoco desinteresada) y, desde
la falacia de composicion, se ha construido la alta doctrina del equilibrio pre-
supuestal.

La independencia de la banca central, que se propuso e instrumenté
durante la segunda mitad del siglo XX en la practica totalidad del planeta, se
ha fundado en el oraculo de la estabilizacion y con arreglo al monetarismo de
Milton Friedman; la separacién del mundo nominal del productivo, que es-
colt6 al crepusculo de las reglas de Bretton Woods desde los afios setenta del
pasado siglo, es el telon de fondo de una representacion que protagonizan los
bancos centrales autonomos y que tiene, como libreto, el propésito central
de la austeridad.

El presente articulo reivindica la relevancia de la historia en la elabo-
racion de las teorias y la ejecucion de las practicas econémicas, partiendo
del examen de las complejas circunstancias en las que se crea el Banco Uni-
co de Emision, el Banco de México (Banxico), en un contexto internacional
que, por decirlo con indulgencia, resultaba adverso para la gestion moneta-
ria y financiera a cargo del Estado. Antecedentes y situacion internacional;
establecimiento, primeros afios de vida y principales tropiezos del Banxico,
ocupan la primera parte de este trabajo. A continuacion, la descripcion de
las condiciones de inestabilidad del sistema econémico internacional -de la
Gran Guerra a la Gran Recesion y sus duraderos efectos- es el tema que se
desahoga en un segundo apartado, con particular atencion a los cambios de
paradigma que, en la mayor parte de los casos, resulté de cada momento criti-
co (salvo del que esta en curso con el COvVID 19); el tercer apartado, se destina
a examinar el origen, sentido, instrumentacién y resultados de la autonomia
de las bancas centrales, en tanto fenémeno globalizado y como alta doctrina
que ha alcanzado el paradéjico status de requisito de la normalidad democra-
tica, cuando -en realidad- es el mas relevante mecanismo de cancelacion
anticipada del endeudamiento estatal, el primer tramo propuesto para impo-
ner la austeridad y reducir el ambito de la intervencion econémica guberna-
mental y una instancia ajena a las instituciones democraticas fundamentales.
Se continua con el analisis del establecimiento de la autonomia del Banco
de México, por lo que hace a su contexto, propositos (no solo los explicitos,
estabilizadores), instrumentacién y resultados. En la conclusion, se propone
reformar a la reforma.
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I. Antecedentes: hacia el Banco Unico de Emision

...lanacién y el mundo seran sorprendidos con la apertura del Banco Unico y mas con el
monto de su capital, paso éste el mas solido que se habra dado desde que la Revolucion se
inici6. Carta de Obregon a Calles, 4 de agosto de 1925 (Lomeli, 2016, p. 340).

La herencia porfiriana, en el terreno monetario, cargé con importantes limi-
taciones y anacronismos:

José Yves Limantour, secretario de Hacienda y una de las figuras principales de los “cien-
tificos”, organizé un sistema bancario de emision multiple en el que billetes de varios
bancos privados circulaban simultdneamente y no habia banco central. Uno de los bancos
privados, el Banco Nacional de México, actuaba por cuenta del gobierno como su agente
financiero y monetario (Ofate, 2006, p. 133).

El negocio de los bancos, muy lejos de la intermediacion financiera (recep-
cion de ahorros y oferta de préstamos) era el de la emision de billetes sin que
el apoyo en metalico de ese circulante fuera significativo ni, mucho menos,
confiable. El advenimiento del dinero fiduciario, proveniente de un solo emi-
sor, tendria que esperar por varios afios después del triunfo revolucionario y
de la proclamacion de la Constitucion.

El rosario de acontecimientos que eslabonaron a la preeminencia de los
bancos de la ciudad de México frente a la palidez del resto de instituciones
bancarias, con la estrategia porfiriana y, mucho mas grave, con la usurpa-
cion y financiamiento a Victoriano Huerta en la emergencia del movimiento
encabezado por Venustiano Carranza, alimentaron el profundo desafecto ca-
rrancista hacia los banqueros del viejo régimen y hacia las normas que posi-
bilitaban sus negocios, por lo que la incautaciéon de los bancos privados es el
primer paso de la necesaria gestion gubernamental de la politica monetaria
de la revolucion constitucionalista. En la efervescencia del movimiento, el 24
de septiembre de 1913 y ante el Ayuntamiento de Hermosillo, Sonora, don
Venustiano Carranza precisé su posicion respecto a la situacion nacional y,
especificamente, a los bancos:

Tenemos centenares de ciudades que no estan dotadas de agua potable y millones de
nifios sin fuentes de sabiduria, para informar el espiritu de nuestras leyes. El pueblo
ha vivido ficticiamente, famélico y desgraciado, con un pufiado de leyes que en nada le
favorecen. Tendremos que removerlo todo. Crear una nueva constituciéon cuya accion
benéfica sobre las masas nada, ni nadie, pueda evitar. Cambiaremos todo el sistema ban-
cario, evitando el inmoral monopolio de las empresas particulares que han absorbido por
cientos de afios todas las riquezas publicas y privadas de México (Silva Herzog, 1995, pp.
62-63).
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En el camino a la construccién del marco institucional revolucionario, alum-
brado en Querétaro al despuntar febrero de 1917, don Venustiano establecio
normas que, al mismo tiempo, inhabilitaban a los bancos, incautandolos, y
condenaban a los movimientos sociales que amenazaban a la marcha econo-
mica del pais:

El 15 de septiembre de 1916, en nombre del futuro Estado revolucionario, Venustiano
Carranza, como primer jefe del ejército constitucionalista, promulg6 un decreto que abro-
gaba la legislacion bancaria vigente, es decir, la Ley General de Instituciones de Crédito
de 1897 y las reformas de 1908, con lo cual de hecho desmantel6 el sistema monetario y
bancario del antiguo régimen (Ofiate, 2006, p. 132).

Un decreto que autorizo la incautacion de los bancos privados de emision. Re-
sultd sorprendente que, en ese mismo septiembre, el propio lider lanzara la
convocatoria a un Congreso Constituyente que debia reunirse para reformar
la Constitucion de 1857, entre el 1° de diciembre de 1916 y el 31 de enero de
1917; el 22 de octubre se eligieron diputados que nombraron como presidente
del Constituyente al licenciado Luis Manuel Rojas. Se dispone de una vasta y
autorizada bibliografia sobre las posiciones enfrentadas en Querétaro, del con-
servadurismo carrancista y de notables oposiciones propuestas por el ingeniero
Pastor Rouaix y el licenciado André Molina Enriquez, de las diferencias entre la
propuesta inicial de don Venustiano y reivindicaciones sobrevivientes de la So-
berana Convencion Revolucionaria de 1916, especialmente en materia agraria
y derechos laborales; para el tema de este trabajo, importa destacar un articulo
constitucional, el 28, sobre el que se arrib6 a acuerdo con mas dudas técnicas
que discusiones politicas o ideoldgicas (Aguilera, 2014, p. 68):

Articulo 28. En los Estados Unidos Mexicanos no habra monopolios ni estancos de ningu-
na clase; ni exencion de impuestos; ni prohibiciones a titulo de proteccion a la industria;
exceptuandose unicamente los relativos a la acufiacion de moneda, a los correos, telégra-
fos y radiotelegrafia, a la emision de billetes por medio de un solo Banco que controlara
el Gobierno Federal, y a los privilegios que por determinado tiempo se concedan a los
autores y artistas para la reproduccion de sus obras, y a los que, para el uso exclusivo de
sus inventos, se otorguen a los inventores y perfeccionadores de alguna mejora (Consti-
tucion Politica de los Estados Unidos Mexicanos, 1917, citado en Aguilera, 2014, p. 69).

Por muchos afios, se considero¢ a este articulo como el mejor (en realidad, el
unico) instrumento normativo en contra de los monopolios; fue mucho mas,
tal como se pudo apreciar durante el proceso de disefio y creacion del Banco
de México. El ordenamiento constitucional que si enfrento6 claramente al pro-
yecto de Carranza y que conmovié a todo mundo, fue el articulo 27, contrario
al predominio liberal que coloc6 en las manos del Estado la definicion de
modalidades aplicables al muy sensible ambito de la propiedad. La hora de
iniciar negociaciones con el capital financiero, del pais y del exterior, y con
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el gobierno estadounidense habia llegado; en la asignacion de responsabilida-
des para cada frente, el general Obregon coloco a quienes habrian de esceni-
ficar el mas serio conflicto politico de su gobierno. Desde mediados de 1920,
repatri6 al embajador de México en Francia, el ingeniero Alberto J. Pani y lo
puso al frente de la cancilleria y de la negociacion con los duenos de los ban-
cos privados que habia en México; su eficaz gestion con comerciantes e in-
dustriales, encomendada por don Venustiano Carranza, avalaba su capacidad
de alcanzar acuerdos con los empresarios de diversos sectores. Por su parte,
el secretario de Hacienda, Adolfo de la Huerta, persuadio al presidente sobre
la conveniencia de afrontar, primero, el asunto de la deuda externa para,
posteriormente, buscar la normalizacién de relaciones diplomaticas con los
Estados Unidos. Sobre él recayo esa tarea.

El asesinato de don Venustiano Carranza, el éxito de la rebelion de Agua
Prieta, la presidencia interina de Adolfo de la Huerta y la indefinicion de
las leyes reglamentarias del inquietante articulo 27 fueron las circunstancias
que emplearia el gobierno de los Estados Unidos para condicionar su recono-
cimiento al de México, buscando la no retroactividad de la norma e incluso
su derogacion. 1921 fue el afio en el que el flamante gobierno del general Al-
varo Obregon trataria de buscar el ansiado reconocimiento por diversas vias;
la primera, la renegociacion de la deuda externa, traté de alcanzarse median-
te acuerdos con Thomas W. Lamont, presidente del Comité Internacional de
Banqueros con Negocios en México.' A raiz de un conflicto con las companias
petroleras extranjeras, agudizado por una extraviada gestion del secretario de
Hacienda, Adolfo de la Huerta, que propuso el pago de los nuevos impuestos
a la exportaciéon mediante la compra de deuda externa mexicana (cotizada
en Nueva York con un descuento fluctuante entre 40 y 50% de su valor no-
minal); la ocurrencia de don Adolfo, en apariencia favorable a las compafiias
petroleras, resulté rechazada por los banqueros. Finalmente, hasta el 16 de
junio de 1922 los acuerdos fueron aprobados y suscritos:

Los banqueros cedieron en excluir de las negociaciones las series “B” y “C” de los bonos
emitidos por el gobierno de Victoriano Huerta y que habian sido utilizados para financiar
la lucha contra el constitucionalismo, a cambio de que el gobierno asumiera las deudas
de los otros gobiernos anteriores, incluido el de Porfirio Diaz, las deudas de los Ferroca-
rriles Nacionales y el compromiso de regresar a manos privadas esta empresa ferroviaria
(Lomeli y Matute, 2016, p. 446).

El Convenio De la Huerta-Lamont, no recibi6 el inmediato beneplacito pre-
sidencial, especialmente por las severas criticas que recibié del ingeniero
Pani (“suicidio para las finanzas publicas”, por el doble efecto de la deuda

1918 fue autorizado por el Departamento de Estado de Estados Unidos para organizar el

1 Y, también, uno de los socios principales de la firma J. P. Morgan que, desde octubre de
1 38 citado Comité (Ofiate, 2006, p. 144).
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incrementada por el solo reconocimiento y la reduccion de ingresos derivada
de la palabra empefiada para la privatizacion de los ferrocarriles); finalmente
alcanzo6 la aprobacion de Obregon y la ratificacion unanime de las dos cama-
ras legislativas, durante el mes de septiembre.

Faltaba abordar el espinoso asunto del articulo 27 constitucional. En Bu-
careli # 85, en el centro de la Ciudad de México y durante tres meses (del
14 de mayo al 15 de agosto de 1923), se acordaria la via del reconocimiento.
Lo acordado puede agruparse en la explicitaciéon de la no retroactividad del
27 constitucional y en la indemnizacion de los ciudadanos estadounidenses
cuyas tierras hubiesen sido expropiadas (reclamaciones que comprendieran
actos verificados entre el 20 de noviembre de 1910 y el 31 de mayo de 1920 -la
etapa armada de la revolucion-) a través de sendas convenciones. Los efectos
politicos, especialmente la renuncia y posterior rebelion delahuertista, el pre-
vio asesinato del senador por Campeche Francisco Field Jurado (23 de enero
de 1924) y el secuestro de otros tres senadores, parecen desproporcionados
ante el contenido de los tratados; de cualquier modo, estos se convirtieron en
el pretexto de Adolfo de la Huerta para llevar agua a su molino politico, can-
celar su apoyo a la candidatura presidencial de Plutarco Elias Calles y aceptar
la propia postulacion a ese cargo.

Con Pani en Hacienda, las tornas cambiaron. Después de enfrentar un
sombrio ambiente en las finanzas publicas, agravado por los gastos originados
por la rebelion, por el que los créditos al pais sufrieron una importante con-
traccion, logroé la reconciliacion con los banqueros, del pais y del extranjero,
la creacion de la Comision Nacional Bancaria y la renegociacion exitosa de la
deuda externa; asi, alcanzo el fin buscado: La inauguracion, anunciada el 1°
de septiembre de 1925, de El Banco de México, S. A. con el gobierno federal
como principal accionista -el total de las acciones de la serie “A” -representa-
tivas de 51 % del total- y 49% de las correspondientes a la serie “B”, a dispo-
sicion de bancos comerciales adherentes.” Resulta de muy dificil exageracion
la relevancia del éxito del Estado mexicano, frente a una légica liberal que se
encontraba a cuatro afios (en octubre de 1929) de su propio crepusculo:

Sin duda la idea liberal, como tal, trat6 de superar el medio en el que fue engendrada.
Sin duda, también, que la urgencia con que fue predicada como idea ayudé a mitigar
las consecuencias cabales de la sociedad a cuya formacion contribuyé. Pero tan pronto
como el liberalismo, como espiritu que informa las costumbres de las instituciones, tratd
de efectuar su transformacion fundamental, se hallé6 con que era el prisionero del fin a
cuyo servicio habia sido destinado. Porque los hombres que lo sirvieron no creian en sus
derechos como distintos a los de este fin [...] No recordaban, o decidieron olvidar, que en
su busqueda de autoridad habian hecho la guerra y la revolucion (Laski, 1939, p. 233).

lacion de las tasas de interés pasivas, de la masa monetaria y del tipo de cambio” (Aguile-

2. “..asumir la responsabilidad de la acufiaciéon de moneda, la emision de billetes, la regu-
1 39 ra, 2014, pp. 70-71).
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La fortalecida confianza que adquirio el gobierno federal mexicano durante
1925, se habria de debilitar considerablemente desde el siguiente afio, a par-
tir del creciente conflicto con la jerarquia catélica y con el inicio de hostilida-
des de la Guerra Cristera (1926-1929); el crack de este ultimo afio en la Bolsa
de Valores neoyorkina y la Gran Depresion subsiguiente, complicaron el, de
suyo complejo, panorama econémico, politico y social. Con todo, el flamante
banco central mexicano sobreviviria a estas sacudidas con la guia guberna-
mental y, por un largo periodo, acompafiaria a la etapa de mayor crecimiento
en toda la historia econémica nacional.

Entre las modificaciones normativas de mayor relevancia, previas a la
autonomia, destacan las reformas de abril de 1932 (por las que se suprimie-
ron las operaciones con el publico y se obligé a los bancos comerciales a aso-
ciarse a Banxico y a depositar en €l sus reservas) y la del mismo mes, pero de
1935, que establecio la circulacion obligatoria del billete del Banco de México:

Fue la fusion del dinero y el crédito para hacer de la moneda fiduciaria el circulante
nacional tnico [...] Se entendié que la moneda no tiene por qué ser creada solamente
cuando lo pida el movimiento de mercancias, sino que puede crearse precisamente para
producir mercancias, impulsando asi el desarrollo econémico (Lobato, 1985, p. 459).

En 1936, el General Lazaro Cardenas habia empleado el déficit creador (Gas-
to Publico mayor que Ingreso Gubernamental, endeudamiento y politica mo-
netaria expansiva), antes de la publicacion de la Teoria general... Keynesia-
nismo sin Keynes y Desarrollismo conducido por el Estado (Romero, 2016,
pp. 70-71). Y, desde ese mismo afio, el entonces director del Banco de México
(Luis Montes de Oca) comenz6 a imaginar la importacion del ideario austero.

Al formular la critica a la politica econémica cardenista, los miembros
del Consejo de Administracion del Banxico reivindicaron los planteamientos
de la ortodoxia monetaria, centrando sus preocupaciones en el crecimiento
de los precios interiores, al que explicaban por el alza de los salarios de los
obreros, el incremento del volumen de la circulaciéon monetaria y el aumento
de los gastos del gobierno:

... las practicas de crédito del Banco de México y de los bancos asociados han contribuido
a la dilatacion de la masa monetaria, y con ella, a la expansion del poder de compra no-
minal de los consumidores, porque implican el uso del crédito circulatorio, o sea el que
da lugar a la creacion de dinero, para suplir de modo permanente los capitales que hacen
falta para el desarrollo econémico del pais. Al producir este resultado concurre el feno-
meno de que las empresas busquen en el crédito bancario de forma comercial el medio
de arbitrarse el capital en trabajo de que carecen o han retirado de sus negocios.

Los tipos de interés a los que por lo regular se imparte el crédito bancario, y en particular
el que se concede a la produccion, parecen demasiado bajos si se toman en cuenta las
condiciones que prevalecen en nuestros mercados de dinero y de capitales y los riesgos
y gastos crecientes que pesan en México sobre las actividades productoras. Esa diferencia
entre los tipos de interés y el rédito natural de los capitales disponibles procede de que
los bancos asociados usan del respaldo que reciben del Banco Central como base para
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ampliar sus operaciones, en vez de graduar la importancia de éstas y los tipos de interés
a que las celebran, segun la relacion que guarda la demanda de crédito procedente de sus
clientes con el monto de sus recursos y responsabilidades.

Han contribuido también a la dilatacion de la masa monetaria y al aumento consiguiente
del poder de compra nominal de los consumidores, las fuertes inversiones que el gobier-
no federal viene haciendo en ejecucion de su programa de obras publicas y de su plan de
reforma agraria y de reajuste social, pues no bastando sus ingresos y arbitrios ordinarios
para cubrirlas, ha debido apelar a medios de financiamiento que implican, de modo direc-
to o indirecto, un uso creciente del crédito circulatorio.?

La figura central de esta oposicion, desde el propio Banco Central, a la labor
socioeconémica del cardenismo es Luis Montes de Oca, cuya vida y obra
estuvieron consagradas a la promocion del neoliberalismo incluso desde la
direccion del Banco de México, donde inicié (1938) la traduccion del libro
de Walter Lippmann, The Good Society, al que titul6 -dos afios después—
Retorno a la libertad.” Con independencia de la entrega de Montes de Oca
a esa causa, visible en la traduccion mencionada y en la exitosa invitacion a
México de notables representantes de la llamada escuela austriaca (Ludwig
von Mises y Frederich Hayek), para los propodsitos de este articulo, la impor-
tancia de este ilustre liberal mexicano radica en su temprana advertencia so-
bre el efecto inflacionario del intervencionismo econémico gubernamental y,
en paralelo, sobre el caracter inconfundiblemente monetario de la inflacion.
Asuntos, ambos, que ocupan parte significativa de la polémica actual en el
seno de la disciplina y que tomaron protagonismo nacional con las reformas
que facilitaron el otorgamiento de créditos del Banco de México al gobierno
federal (Romero, 2018, pp. 19-72).

La opinién de otro importante economista mexicano se funda en la logica
estructuralista, respecto al incremento de los precios:

La inflaciéon no es un fenémeno monetario, es el resultado de desequilibrios de caracter
real que se manifiestan en forma de aumentos del nivel general de precios. Este caracter
real del proceso inflacionario es mucho mas perceptible en los paises subdesarrollados
que en los paises industriales (Noyola, 1956, p. 604).

Para Noyola, el conflicto de clases y la inelasticidad de la oferta —sin la menor
referencia al dinero- son las variables explicativas de la inflacion visible en el
no desarrollo y, segiin otra opinion, no solo ahi:

3 Miguel Palacios Macedo, Dos documentos sobre politica hacendaria mexicana, en Prob-
lemas agricolas e industriales de México, vol. v, nim. 1, enero-marzo de 1953, pp. 155-158,
(Romero, 2016, p. 76). El documento original se presenté al Consejo de Administracion en
1937.

4 Walter Lippmann, notable periodista estadounidense en cuyo Coloquio (Paris, 1938), es
fundado el neoliberalismo y que mostraba gran ambigiiedad: se declaré alumno ex céte-
dra y amigo duradero de Keynes: “Mi amistad con Keynes fue una de las mas felices de
mi vida” (Skidelsky, 2013, p. 1296).
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La hipoétesis de una relacion directa entre acufiacion monetaria e inflacion, la buena y vie-
ja teoria cuantitativa de la moneda, no se verifica mas que si se admite una informacion
completa y perfectamente distribuida entre los agentes. Si no es ése el caso, mecanismos
tales como la < <trampa de liquidez > > analizada por Keynes, actian de modo tal que
una fuerte acufiacion monetaria puede no comportar ningin impacto inflacionario (Sa-
pir, 2004, pp. 166-167).

II. El viento internacional en contra

La pavorosa modificacion planetaria que derivo del estallido, desarrollo y
efectos de la Gran Guerra (1914-1918) e incluso de los instrumentos emplea-
dos para la paz, destacadamente la Conferencia de Versalles (1919), produje-
ron una suerte de tesis de la perversidad,” mediante la que se juzga contra-
producente cualquier intento de retornar a las condiciones de la Europa de
1914. Desde el célebre Discurso de los 14 puntos del presidente W. Wilson
hasta la Conferencia de Génova y sus aspiraciones de retornar al patrén oro,
de crear bancos centrales independientes y de recuperar la disciplina mo-
netaria y fiscal, el resultado fue el de alcanzar una situacion propicia para el
retorno de la guerra; es una historia terrible y fascinante:

Sera una incégnita sin respuesta la pregunta relativa a si la Gran Guerra
corto el hilo revolucionario, o lo reforzo, en la Rusia de 1917. La incompeten-
cia de cualquier gobierno se hace mucho mas notoria en la guerra que en la
paz; la dura leccion propinada por el Japon durante 1905 a la marina zarista
no recibi6é la atencién debida de Nicolas 11, quien se dispuso a recibir otra,
también por tierra y mucho mas severa, obsequiada por el Kaiser Guillermo
11. El atraso de la economia rusa, la debilidad de sus fuerzas armadas, mas
numerosas que eficientes, y el ambiente de tragicomedia escenificado por la
pareja gobernante, su anormal “amigo”, Grigori Rasputin,® y la germanofilia
de buena parte de la nobleza circundante, se conjugaron para propiciar la
ruina de la monarquia.

La revolucion rusa sorprendié a sus victimas tanto como a sus ejecuto-
res; la profecia marxista anunciaba el advenimiento del socialismo en una
economia capitalista madura y avanzada, no en una sociedad marcada por
el rezago y la desigualdad. El nuevo orden debia alumbrarse en un espacio
politico dominado por la democracia burguesa, no en el del absolutismo; el
avance imparable de las fuerzas productivas debia desafiar a la propiedad pri-
5  “..latentativa de empujar a la sociedad en determinada direccion resultara, en efecto,

en un movimiento, pero en la direccion opuesta” (Hirschman, 1991, pp. 21-54, citado en
Woldenberg, 2014, p. 394.

6  “Con las oraciones y la ayuda de nuestro Amigo, todo se arreglara’, escribié la zarina
Alejandra a su marido algunos meses antes de la revolucion de febrero de 1917 (Trotsky,
1930, p. 84).
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vada de los medios de produccion y al sometimiento y alienacion del trabajo,
conflicto en vias de alumbramiento en una economia mas rural que indus-
trial. La revolucion rusa, también, sorprendi6é al mundo; el riesgo de una paz
acordada en el frente oriental inquiet6 a los aliados, y las respuestas fueron
mucho mas veloces que inteligentes; entre ellas, tomo un sitio especial la del
presidente W. Wilson.

El 8 de enero de 1918, la sesion conjunta del Congreso de Estados Unidos
escuch6 un importante discurso de labios del presidente Woodrow Wilson
que informé de los deseos de paz de los Imperios Centrales y del comienzo de
acuerdos con los representantes rusos en Brest-Litovsk, en los que aquellos
no renunciaban a los territorios que ocuparon durante la guerra, por lo que
los representantes rusos expresaron que no podian pasar por alto las propues-
tas de conquista y dominacion. Ahi, el presidente apremia por una paz funda-
da en principios y propoésitos que excluya cualquier tipo de acuerdo secreto y
propone el Programa de la paz mundial (“el inico programa posible”):

L. La diplomacia se ejercera francamente y a la vista publica.

II.  Absoluta libertad de navegacion en los mares, fuera de las aguas territo-
riales, 1o mismo en tiempos de guerra que de paz, salvo que los mares
se cierren completamente o en parte por accion internacional siguien-
do convenios internacionales.

III. Libertad de comercio igual para los paises que convengan y preserven
la paz.

IV.  Reduccion de armamento hasta el minimo necesario para la seguridad
interna.

V.  Ajuste libre, razonable e imparcial de todos los reclamos coloniales

VI. Evacuacion de todo el territorio ruso y asegurarle a Rusia una sincera
bienvenida en la sociedad de naciones libres.

VII. Bélgica debe ser evacuada y reconstruida.

VIII. Todo el territorio francés deberia liberarse y resarcirse Alsacia y Lorena
(tomadas por Alemania desde 1871).

IX. Deberia llevarse a cabo un reajuste de las fronteras de Italia.

X.  Se deberia otorgar a los pueblos de Austria-Hungria una oportunidad de
desarrollo auténomo.

XI.  Se deberia evacuar a Serbia y Montenegro, conceder a Serbia acceso al
mar y resolver los conflictos entre los Estados balcanicos.

XII. Deberia garantizarse la segura soberania a las regiones turcas del actual
Imperio Otomano y los Dardanelos deberian mantenerse permanente-
mente abiertos como paso libre.

XIII. Deberia surgir un Estado polaco independiente que incluya a los terri-
torios habitados por poblaciones polacas y con garantias por convenio
internacional.

XIV. Debe formarse una asociacion de naciones (Boorstin, 1997, pp. 624-626).
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La diferencia en el énfasis (debe o deberia) de los célebre puntos no tuvo
efecto historico alguno y, si acaso, describe las prioridades éticas del gober-
nante estadounidense. La joya de la corona, la asociacion de naciones, fue
desechada por el Senado de Estados Unidos, el 12 de agosto de 1919, tras
un contundente discurso de Henry Cabot Lodge que exalto el aislacionismo
norteamericano y dejo a la Sociedad de Naciones sin su principal animador
y conductor; el 16 de noviembre el mismo Senado americano niega la ratifi-
cacion del Tratado de Versalles. En las ediciones del Armisticio de paz, y en
la propia Conferencia de Versalles el discurso presidencial se fue opacando
y las diversas precisiones establecidas por los aliados -destacadamente, por
Francia- se mostraron cada vez mas empenadas en obtener del derrotado lo
que no tenia y en dafiar profundamente el futuro del pais. La Comision Fi-
nanciera alemana en Versalles lo plante6 claramente:

Asi se aniquila la democracia alemana en el preciso momento en que el pueblo aleman
estaba a punto de organizarla después de una dura lucha, y es aniquilada por aquellos
mismos que durante la guerra no se cansaron de proclamar que aspiraban a darnos la
democracia... Alemania ya no sera un pueblo ni un Estado, sino que se convertird en una
empresa comercial puesta por sus acreedores en manos de un recaudador, sin concedér-
sele siquiera la ocasién de mostrar su voluntad de cumplir sus obligaciones espontanea-
mente. Esa Comision, que va a tener su cuartel permanente fuera de Alemania, va a tener
sobre Alemania derechos incomparablemente mayores que jamas tuvo el emperador; el
pueblo aleman, bajo este régimen quedara, durante décadas, privado de todo derecho, y
en una extensiéon mucho mayor que ningin pueblo en los dias del absolutismo, de toda
independencia de accion, de toda aspiracion individual de progreso econémico, e incluso
de progreso moral (Citado en Keynes, 1919, p. 140). En realidad, las imposiciones de Ver-
salles engordaban el caldo de las aspiraciones revolucionarias del espartaquismo.

La Gran Guerra, la < <Union Sagrada > > de la sociedad alemana, el apoyo
socialdemocrata al militarismo reaccionario, pusieron en movimiento al ala
izquierda de ese partido, de la que surgirian los lideres del espartaquismo,
sin que izquierda socialdemocrata y espartaquistas fueran lo mismo (matiz
importante), para enfrentar la traicion socialista de agosto de 1914 al interna-
cionalismo proletario que estaba por la paz: en 1915, Rosa Luxemburgo sera
condenada por sus actividades contra la guerra y Liebknecht al siguiente afio
(Klein, 1970, p. 19). Pacifista, internacionalista, antiburocratico, revolucio-
nario, anti parlamentario,” anti golpista, democratico y clasista, el esparta-
quismo de Rosa Luxemburgo, Karl Liebknecht, Clara Zetkin y Franz Mehring
enfrenté complicaciones enormes frente a su partido de origen, frente a Le-
nin, frente a la Iglesia catolica, frente a la Conferencia de Versalles y frente
7  “Abajo, la masa proletaria se subleva y enarbola su pulo amenazadoramente. El sano ins-

tinto de clase del proletariado se encabrita frente al esquema elaborado por el cretinismo

parlamentario [...] Con su mera aparicion en el escenario de la lucha de clases, la masa

proletaria trastoca la rutina diaria y supera las insuficiencias, los parches circunstanciales

y barre a los bastardos de la revolucion” (Rosa Luxemburgo, citada en Badia, 1971, pp. 324-
325).
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a la represion violenta... también frente a una posteridad en la que no son
escasas, aunque en muchos casos infundadas, las acusaciones y muestras de
antipatia.

Lenin no amo6 a Espartaco y escribio al respecto:

;Debe participarse en los parlamentos burgueses? Los comunistas ‘de izquierda” alema-
nes, con el mayor desprecio -y la mayor ligereza-, responden a esta pregunta negativa-
mente. ;Sus argumentos? Leemos: “... rechazar del modo mas categorico todo retorno
a los métodos de lucha parlamentaria, los cuales han caducado ya historica y politica-
mente...” Esta dicho en un tono ridiculamente presuntuoso y es una falsedad evidente.
i"Retorno” al parlamentarismo! ;Acaso existe ya en Alemania una republica soviética?
Parece que no. ;Cémo puede hablarse entonces de “retorno”? ;No es esto una frase vacia?
(Lenin, 1920, p. 381).

En Las consecuencias econémicas de la paz, Keynes afirma -en la misma
pagina- que “Paris no ama a Espartaco [...y] tampoco ama a Brandeburgo”
(Keynes, 1919 [1971], p. 187); en otras palabras, la Conferencia de Versalles
no otorgaria ninguna tolerancia a los revolucionarios ni a la reaccion autori-
taria en Alemania. Pero el temor a la expansion de la influencia bolchevique,
mediante una alianza de la URSS con las ruinas del imperio central derrotado,
fue mucho mayor que la comprension de las consecuencias que acarrearia
para el mundo, comenzando por los paises aliados, la imposicion de una paz
tan vengativa como temerosa.

Entre las mas notables paradojas de la historia, sin duda, destaca la coin-
cidencia de las negociaciones financieras entre los representantes de Ale-
mania, de los aliados y de Estados Unidos, a las que asisti6 Keynes en enero
de 1919, en Tréveris, lugar de nacimiento de Carlos Marx (para satisfacer el
aprovisionamiento de la primera sin levantar el bloqueo establecido en el ar-
misticio de noviembre de 1918), con el brutal asesinato de Rosa Luxemburgo
al mismo tiempo en Berlin. Mientras el futuro gran reformador de la teoria
y la politica econémicas conocia al Doctor Melchior, uno de sus mas impor-
tantes recuerdos (Keynes, 2006, pp. 13-79), la destacada revolucionaria que
exaltd los méritos del espontaneismo y combatio al revisionismo de Berns-
tein y Kautsky,” recibia tres culatazos y un disparo en la cabeza, mientras su
camarada Karl Liebknecht era ultimado a tiros (Nettl, 1969, p. 573).

La coincidencia es destacable por la importancia de la critica de Rosa
Luxemburgo a la propuesta de Carlos Marx del supuesto de solo dos clases
(capitalistas y proletarios) existentes en el modo de produccion expuesto y

8  Cuando este reconocido marxista pretendio limitar las funciones politicas de la Interna-
cional unicamente a periodos de paz, Rosa Luxemburgo mostré su sarcasmo: < <;Proleta-
rios de todos los paises, unios durante la paz y dejaos degollar durante la guerra! > > (Badia,
1971, p. 320).
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criticado, asi como al crecimiento preferente del capital constante (c) sobre
el variable (v), en las decisiones de inversion de los capitalistas. En la opinion
de Luxemburgo, Marx (después, también, lo haria Lenin) subestima el estra-
tégico papel del consumo en la reproduccion del sistema. La realizacion del
capital forma parte del proceso, mas amplio, de rotaciéon, y es el momento
culminante del proposito de este modo de produccion: la monetizacion de la
ganancia, el sello diferenciador del capitalismo frente a cualquier modo de
produccion precedente (Luxemburgo, 1912 [1967], pp. 251-282).

La reivindicacion/reforma que hizo Keynes del enigma malthusiano de
la demanda efectiva, nos informa de un método en el que el primer paso
(uso del ingreso) se da en forma de consumo final. Con solo media profecia
marxista cumplida, la concentracion del capital, y media incumplida, 1a re-
produccion exponencial del proletariado, el papel del consumo “secundario”
(de clases servidoras del capital o proveedoras de bienes salario, por ejemplo)
adquiere una dimension fundamental.

A Espartaco tampoco lo amé Roma. En marzo de 1919, La Guardia Roja
de la Republica de los Consejos Obreros tomé el poder en Munich con el li-
derazgo de Max Levien, Eugen Levine y Towia Axelrod, quienes ordenaron
detenciones y confiscaciones que llegaron a violar el régimen extraterritorial
de varias embajadas y consulados. El cuerpo diplomatico decidié hablar con
Levien, cabeza del soviet; Eugenio Pacelli, Nuncio Apostolico en Munich de-
cidi6 enviar al uditore (Schioppa) para evitar la humillacion de esa entrevista
y, después de celebrarse ésta, escribio, firmé y envio una carta al Secretario
del Estado Vaticano, Gasparri, en la que -sin haber estado presente- vierte
sus propias impresiones:

La escena que podia observarse en el palacio era indescriptible: confusion y caos, sucie-
dad por todos los rincones, soldados y obreros armados yendo y viniendo... El edificio,
que hasta hace poco era la residencia de un rey, resonaba con gritos, leguaje soez y blas-
femias. Parecia el mismisimo infierno. Un ejército de funcionarios iba de aqui para alla,
dando o6rdenes, agitando trocitos de papel, y en medio de todo esto una banda de mujeres
jovenes, de dudoso aspecto, judias como todos los demads, dando vueltas sin hacer nada
por todos los despachos con ademanes libidinosos y sonrisas sugerentes. La jefa de esa
chusma femenina que lo supervisaba todo era la amante de Levien, judia v divorciada. Y
era a ella a quien la nunciatura debia presentarse para solicitar audiencia.

Ese Levien es un joven de entre treinta y treinta y cinco afios, ruso y judio. Pélido, sucio,
con ojos de drogado, voz ronca, vulgar, repulsivo, con un rostro a un tiempo inteligente
y taimado. Recibi6 al monsefior uditore en el pasillo, rodeado por su escolta armada, uno
de cuyos miembros era un jorobado armado, su fiel guardaespaldas. Con el sombrero en
la mano y fumando un cigarrillo, escuchaba cuanto monsefior Schioppa le decia, repi-
tiendo una vez tras otra que tenia prisa y cosas mas importantes que hacer (citado en
Corwell, 2002, p. 93; los subrayados son mios, FNU).




147

FEDERICO NOVELO URDANIVIA | La autonomia del Banco de México:

el debate necesario

El anticomunismo y antisemitismo del futuro Papa Pio XiI, se alimentaban
con singular entusiasmo.

I1.1. Hiperinflacion

El Estado, ciertamente, impuls6 el maximo rendimiento de la Casa de la Moneda a fin de
producir el maximo posible de dinero artificial segin la receta de Mefistofeles, pero ya no
pudo dar alcance a la inflacion (Zweig, 1942 [2001], p. 369).

El 5 de febrero de 2009, en Berlin, Dofla Angela Merkel puso en marcha la
resolucion que habria de frenar los intentos por recuperar a la economia
mundial de la Gran Recesion y que abria de par en par las puertas a la aus-
teridad (Tooze, 2018, p. 307). La aversion a cualquier posibilidad de inicio de
una espiral inflacionaria esta incorporada al ADN germanico y se origina en la
infernal subida de precios experimentada por Alemania, y por lo que quedo
de Austria, después de la Gran Guerra:

Tabla 1
Indices de precios al consumo, datos anuales
(1914 = 100)

ADNo Austria Alemania

1922 263 938 14 602

1924 86, 128
Precios vinculados al oro.
Fuente: Angus Maddison (1991), Historia del desarrollo capitalista. Sus fuerzas dindmicas, Ariel
Historia, Espafia, p. 201.

Desde la fundaciéon del Banco Federal de Alemania, en julio de 1957, la es-
tabilidad de precios es el mandato parlamentario y ha sido el ejemplo a se-
guir por todo el mundo, especialmente durante la llamada Gran Moderacion
(1990-2006). Los excesos en la impresion de papel moneda, en los que incu-
rrieron tanto los imperios centrales como los paises aliados, se convirtieron
en el combustible suplementario para la revolucion:

Lenin tenia, ciertamente, razén. No hay medio mas sutil ni mas seguro de trastornar las
bases existentes de la sociedad, que envilecer el valor de la moneda. El procedimiento
pone todas las fuerzas reconditas de las leyes econémicas del lado de la destruccion, y lo
hace de manera tal, que ni un solo hombre, entre un millon, es capaz de notarlo”.
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En los ultimos momentos de la guerra, todos los gobiernos beligerantes realizaron, por
necesidad o incompetencia, lo que un bolchevique hubiera hecho intencionadamente.
Aun ahora, cuando la guerra esta ya terminada, muchos de ellos contintian, por debili-
dad, las mismas corruptelas (Keynes, 1919 [1987], p. 153).

Desde distintas funciones, Hayek (soldado), von Mises (profesor) y Schum-
peter (profesor y funcionario), tomaban el amargo trago de la hiperinflacion,
asi edificada, y fortalecian la conviccion de que esa variacion de los precios
es el gran pecado que, para los pueblos, perpetran los gobiernos (Nasar, 2012,
pp. 236-264). Esa creencia los condujo a la fundacién del movimiento por el
neoliberalismo en 1938, durante el Coloquio Lippmann, en Paris.

El restablecimiento del patron oro y el fortalecimiento de las bancas cen-
trales eran consistentes con la idea, hoy atiin mas fortalecida, de controlar a
la politica fiscal desde la politica monetaria, bajo el principio de la falacia de
composicion, que pretende establecer una analogia entre los jefes de familia
y los gobiernos, sosteniendo que ambos s6lo pueden gastar lo que sus ingre-
sos les permiten.” En un ambiente de penuria financiera, la prohibicion taci-
ta del déficit fiscal, no podria sino significar el recorte presupuestal, no s6lo
en aspectos militares. Buena parte de la critica de Keynes al restablecimiento
del patron oro en Inglaterra, pronosticaba que la nueva paridad originaria la
intensificacion del conflicto de clases y la persistencia del desempleo (Key-
nes, 1925, pp. 213-236). No se equivoco; la reduccion del gasto publico, por
supuesto y, ademas, siempre fue contraria a su mas so6lida intencion, la de
alcanzar el pleno empleo."

Aungque se le ha invocado desde antes de la aparicion de la teoria clasica,
la intencion de recortar los ingresos, los gastos y, muy especialmente, los en-
deudamientos gubernamentales ha cobrado particular relevancia durante la
metamorfosis de la teoria neoclasica en ideologia (etapa neoliberal). Los mi-
tologicos astros de la llamada escuela austriaca, del monetarismo de Milton
Friedman, del ordoliberalismo aleman, de la filosofia objetiva de Ayn Rand y
de la autoridad politica de Luigi Einaudi, se han venido alineando en prove-
cho de Alberto Alesina y de su ocurrente “austeridad expansiva”.

9  Esta falacia proviene del conocido aforismo de Adam Smith: “Lo que es prudencia en la
conducta de toda familia privada, escasamente puede ser insensatez en la de un gran
reino” (Smith, 1776 [1958], p. 403).

10 “.. es casi siempre por su prodigalidad por lo que se conoce a un hombre: Enrique VIII,
para sus esposas; Luis XIV, para sus amantes, y el general Douglas Mac Arthur, para
sus discursos. Los keynesianos han sido asociados para siempre a los gastos publicos”
(Galbraith, 1955, p. 53). En realidad, solo los proponen en la fase depresiva del ciclo
economico.
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Tabla 2
Aportaciones en abono de la reduccion del estado intervencionista

XVII John Locke. Empirismo Inglés Liberalismo Radical
(E. 1)

XVIII Adam Smith. Economia Politica Mano Invisible
Clasica (EPC)

XIX John Stuart Mill Limites del Mercado y funciones
del Estado

XX Alfred Marshall. Neoclasica. La metamorfosis de la Economia
Politica en Economia a secas

XX Alfred Miller-Armack. Ordoliber- Economia Social de Mercado
alismo

XX Milton Friedman. Monetarismo “La inflacién es, siempre y en
cualquier momento, un problema
monetario”
XX-XXI Ben Bernanke Ciclo Econémico Dominado

Fuente: elaboracion propia con apoyo en Mark Blyth, 2014; Tamames, 1988; Schumpeter, 1971,
y Skidelsky, 2009, Skidelsky & Fraccaroli, 2017, Plehwe, Neujeffski, McBride & Evans, 2019.

En auxilio de la ocurrencia, aparecen (como no) los imprescindibles supues-
tos de la teoria neoclasica y el relato adquiere densidad: Un gobierno res-
ponsable, enemistado por igual con el déficit fiscal y con el endeudamiento
resultante, decide disminuir los ingresos y los gastos publicos; los individuos
(que no son otra cosa los gobernados) deberan suponer que la medida oficial
1 49 también es el anuncio de nuevos recortes por venir, por lo que aumentaran
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su consumo e inversion presentes, originando la expansion del sistema eco-
nomico. El Estado que se achica, por ese hecho, agranda a la economia; el
Doctor Angélico, Santo Tomas de Aquino, sostenia —a propdésito de 1a existen-
cia de Dios- que ésta no se demuestra, solo hay que creer o no en ella (y, en
la teoria econémica dominante, los supuestos se inventaron para sustituir a
las explicaciones).

El primer mito en que se apoya la austeridad, percibe a la deuda y a
la finanza publica como materias estrictamente domésticas; el segundo, ob-
sequiado por las calenturientas cabecitas de Kenneth Rogoff y Carmen Re-
inhart, establece el umbral maximo de la deuda y del déficit, respecto al
Producto Nacional (90 y 3%, respectivamente), después del cual aquella en-
torpece el crecimiento; el tercer mito sugiere la conveniencia de competir
internacionalmente mediante los menores impuestos, para captar IED; el
cuarto, afirma que la privatizacion reduce la carga fiscal, mientras, el quin-
to, que el recorte en el gasto resuelve los problemas fiscales e incentiva la
inversion. El sexto mito establece la prioridad de reducir el déficit mediante
la consolidacion fiscal; el séptimo, afirma que la deuda soberana excesiva
produjo la crisis del euro (otra raya al tigre griego). El octavo mito afirma
las bondades de lo privado y los perjuicios de lo ptblico, mientras el noveno
sugiere que el Estado se apoye solo en sus propios medios; el décimo, hace
la apologética generalizacion de las bondades del ahorro doméstico al estilo
aleman, mientras el décimo primero construye el mundo que produce la
austeridad: activacion e incentivos econémicos (el mejor de los posibles). Por
altimo, el décimo segundo mito, percibe a la austeridad como un mecanismo
de fortalecimiento de la democracia (Plehwe et al, 2019, pp. xi-85). Desde
que se vio amenazado, por su visible complicidad en el estallido de la Gran
Recesion, el pensamiento econémico dominante propuso cambiar de tema.
El asunto no deberia enfocarse en un cambio de paradigma, que conduciria
a la politica neoliberal a la merecida jubilacion, sino en el abultado déficit
que resulté del salvamento gubernamental del sistema financiero; un poco
de historia al respecto:

“En los decenios anteriores a la crisis habia predominado la idea de la preeminencia
del mercado y la reduccion del intervencionismo estatal. Naturalmente, el gobierno y la
regulacion continuaron, pero se delegaron en organismos < <independientes> >, sim-
bolicamente en los < <bancos centrales> >, cuya funcion era garantizar la disciplina,
la estabilidad y la seguridad. Las politicas y las medidas discrecionales eran los enemi-
gos de la buena gobernanza. El equilibrio de poder fue incorporado a la normalidad del
nuevo régimen de globalizacion deflacionaria, al que Ben Bernanke denominaba eufe-
misticamente < <la gran moderacion> >. La pregunta que planeaba sobre la gestion
del neoliberalismo era si se aplicaban las mismas reglas a todos o si en realidad existian
reglas para unos y discrecionalidad para otros. Los acontecimientos de 2008 confirmaron
sustancialmente la sospecha suscitada por las intervenciones selectivas de Estados Uni-
dos en las crisis de los mercados emergentes de los afios noventa y tras la crisis de las
puntocom de principios de los 2000. En realidad, el régimen de moderacion y disciplina



FEDERICO NOVELO URDANIVIA | La autonomia del Banco de México:

el debate necesario

del neoliberalismo funcionaba con una salvedad. Ante una grave crisis financiera que
amenazaba intereses < <sistémicos > >, se descubri6 que viviamos en un época de go-
biernos grandes, no limitados, de medidas ejecutivas de gran escala, de intervencionismo
que tenia mas en comun con las operaciones militares o la medicina de urgencias que
con la gobernanza sujeta a la ley. Esto puso de manifiesto una verdad esencial, pero des-
concertante, cuya negacion habia determinado todo el desarrollo de politica econémica
desde los afios setenta. Las bases del sistema monetario moderno son irreductiblemente
politicas” (Tooze, 2018, p. 22).

II1. El contexto de la autonomia y los tropiezos que la escoltan

En el periodo 1982-1999, se puede decir que se transé estabilidad econémica a cambio de
pobreza (Ayala, 2001, p. 483).

La Gran Moderacion, es el marco en el que se tiende a generalizar la ideologia
antiestatista y el renovado elogio del mercado. Desde la logica neoclasica se
establecio que el calculo econémico es imposible sin los precios y los precios
solo existen donde el mercado manda; suplementariamente, se fortalecio la
critica al efecto distorsionador de los gastos publicos -peor si se financian
con endeudamientos- sobre el nivel de precios y se hizo apologia de la aus-
teridad. A la luz de los acontecimientos posteriores, la exaltacion del Camino
mexicano de la transformacion econémica (1993), escrito por el entonces
secretario de Hacienda, mueve mas a la compasion que al reclamo:

Mi generacion se educo dentro de un contexto en el que una mayor presencia del Esta-
do era considerada como sin6nimo de una mayor justicia social. Durante muchos afos,
cuando fue necesario promover la industrializacion del pais, el Estado cre6 empresas y
entidades publicas para canalizar recursos y subsidios. Compré compafiias que se encon-
traban en dificultades para salvar empleos y apoyar la produccion.

A partir de la evidencia proporcionada por los afios de crisis, ahora podemos decir que
éstas no siempre fueron las mejores decisiones. Sabemos que un Estado grande no es
siempre un Estado mas capaz. En realidad, en el caso de México, un Estado mas grande
significo la reduccion de su eficiencia para responder a las necesidades sociales de nues-
tros compatriotas y finalmente resulté en un Estado mas débil. Mientras que la actividad
productiva del sector publico aumento, la atencion hacia problemas de agua potable, sa-
lud, inversiones agricolas, nutricion, vivienda, medio ambiente e imparticion de justicia
se deterior6 rapidamente. La estabilizacion de la economia a partir de un manejo realista
del presupuesto, la privatizaciéon de empresas paraestatales, la reforma fiscal, la desregu-
lacion econémica, la reforma financiera, la liberalizacion del comercio, la renegociacion
de la deuda externa y el fortalecimiento de la tenencia de la tierra, es el nuevo camino
con el que el pueblo de México y su gobierno estan llevando a cabo una ambiciosa Refor-
ma del Estado. Estamos enfrentando el reto de la transicion hacia una economia y una
sociedad abiertas. Al abandonar su papel de propietario, el Estado ha asumido una mayor
solidaridad con las necesidades de los que menos tienen (Aspe, 1993, pp. 10-11).

Todo lo elogiado en ese texto, incluida la discutible aportacion de Lionel Rob-
bins (asistente al Coloquio Lippmann y anfitrion de Hayek en la London
1 5 1 School of Economics), comenzaria a hacer agua al afio siguiente de la publi-
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cacion, tanto por efectos acumulados durante el apremio por privatizar, por
ejemplo, a la banca estatizada en 1982 (mediante créditos cruzados, présta-
mos incobrables de Nacional Financiera, descuentos en el valor neto de las
acciones, pagos con recursos del propio banco privatizado, etc.), cuanto por
la dependencia de entrada de capitales a corto plazo y por la apreciacion ar-
tificial del peso, que naufragé en diciembre de 1994.

Esta reduccion del tamafo y las facultades gubernamentales ha impuesto
un costo enorme a la estabilidad que no solo es tarea de la autoridad mone-
taria. La politica fiscal es también pro ciclica (la pérdida de protagonismo de
presupuesto es la mejor evidencia) y el mercado se muestra incapaz de ser
la fuerza dinamizadora requerida. El contexto de la autonomia del Banco de
Meéxico es el de una politica econémica estabilizadora que descansa, también,
en una apertura econémica y comercial indiscriminada.

El ingreso de México al Acuerdo General de Aranceles y Comercio (GATT,
por sus siglas en inglés) y, mucho mas significativamente, por la negociacion,
firma e inicio de operaciones (desde el 1° de enero de 1994), del Tratado de
Libre Comercio de América del Norte (TLCAN) —para una parte considerable
de los analistas, la mas importante reforma estructural de la historia econo-
mica reciente- guarda una relacion muy estrecha con la liberacion financiera
(privatizacion de la banca estatizada y autonomia de la banca central) y, en
general, con las diversas reformas normativas en favor de la privatizacion y
la desregulacion.

En el caso de las modificaciones a los parrafos sexto y séptimo del articu-
lo 28, a la fraccion 73 y a la fraccion Xiil bis del apartado B, del articulo 123
de la Constitucion, se origina la metamorfosis del Banxico en un organismo
‘autonomo en el ejercicio de sus funciones y su administracion [...]. Ninguna
autoridad podra ordenar al banco conceder financiamiento” (Aguilera, 2014,
p- 251). Dejo de ser una sociedad mercantil (con la mayoria de las acciones
de propiedad gubernamental), para convertirse en un organismo publico; la
autonomia que se le concedio, lo convierte en independiente de los poderes
de la Union, con arreglo a la alta doctrina de percibir a la inflacion como fun-
cion del gasto publico deficitario y con la intencion de servir a la estabilidad
financiera. Las funciones son las de emision monetaria, procurar la estabili-
dad del poder adquisitivo del peso, promover el sano desempefio del sistema
financiero y propiciar el buen funcionamiento del sistema de pagos; debera
regular los cambios, la intermediacion y los servicios financieros.

No tiene compromiso alguno con el desarrollo econémico del pais ni con
la politica cambiaria; la funciéon estabilizadora de los precios se cumple ma-
nipulando la tasa de interés, con apego a la llamada < <regla de Taylor > >
(por John B. Taylor, de la Universidad de Stanford). Esta regla establece que
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los tipos de interés se calculan con la suma de los siguientes componentes:

a) La tasa de inflacion durante los cuatro trimestres precedentes;

b) La mitad de la diferencia entre el piB real y un calculo del PIB potencial;

b) La mitad de la diferencia entre la tasa de inflacion, durante los cuatro
trimestres precedentes, y 2%, y

d) Una prevision de tipo de interés real de 2% (Tooze, 2018, p. 621).

La relacion entre los diversos objetivos de politica econdémica se hizo patente
por notables fallas en la implementacion. La venta de los bancos estatizados
en 1982 y la autorizacién para la operacion de nuevos bancos (bajo el cliché
de la competencia), fueron medidas que pusieron el negocio bancario en
manos muy poco hébiles, de “bolseros” aficionados a la especulacion y que
promovieron la inmediata expansion del crédito, particularmente al consu-
mo, con el ingrato resultado del crecimiento alucinante de la cartera vencida.

La apertura econémica y comercial, sometida al peso sobrevaluado, sig-
nificé un considerable déficit en la balanza comercial que afect6 mucho mas
al costo de las importaciones que al de las exportaciones, en virtud del ca-
racter intraindustrial (e intrafirma) de las dos terceras partes del comercio
cobijado por el TLCAN; la obsesiéon por gestionar un tipo de cambio artificial,
termino favoreciendo una nueva situacion critica:

El ancla del tipo de cambio nominal sustentada en entradas de capital en los paises de la
region (latinoamericana), ha sido tradicionalmente una politica antiinflacionaria exitosa
en el corto plazo, pero que sistematicamente se autoderrota en el mediano plazo. Como
bien sefiala la uncTtaD, la duracion y la credibilidad basada en la estabilidad del tipo de
cambio nominal depende del tiempo que tardan en aparecer los déficits fiscal y comer-
cial, y los inversionistas perciben la imposibilidad de que el pais pague su deuda externa
(Mantey, 2009, p. 143).

La crisis de diciembre de 1994, la crisis bancaria y el salvamento, el desgaste
politico que sacé al PRI del Palacio Nacional, el manejo erratico de la tasa de
interés, la ausencia de una politica de tipo de cambio junto con la discrecio-
nalidad con la que se favorece, de tiempo atras, a los tenedores extranjeros
de bonos gubernamentales, son los componentes de la tormenta perfecta que
escolto a la autonomia del Banco de México. Faltaba asumir la severidad de la
impronta, y los pavorosos efectos, de la Gran Recesion.

Durante las cinco fases de la Gran Recesion, analizadas por Robert Ski-
delsky desde la crisis de las hipotecas subprime, la mas aguda es aquella en la
que la intervencion del Estado disminuye (septiembre de 2008) y se derrum-
ba Lehman Brothers y la mas complicada es la del dramatico cambio, del ca-
mino de la recuperacion a la obsesion por el déficit fiscal, por la recuperacion
del equilibrio por la... austeridad (Skidelsky, 2018, pp. 216-219).
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En el dominante ambiente de incertidumbre, en gran medida determi-
nado por la volatilidad financiera, es indispensable definir mecanismos de
combate a la especulacion, y hacerlo pronto; la paradoja de la independencia
del banco central es el monotema de su tarea, la estabilizacion. Si el mandato
constitucional se ampliara, para incorporar el fomento, la misma indepen-
dencia careceria de sentido, se volveria redundante por cuanto su estableci-
miento es una medida de caracter politico-ideologico:

“La economia nunca podra ser una ciencia. Existen muchos tipos diferentes de teoria
econdémica, y cada uno enfatiza aspectos diferentes de una realidad compleja emitiendo
diferentes juicios morales y politicos” (Chang, 2015, p. 18).

De no asumir y debatir ese caracter, las decisiones del banco central seguiran
siendo un espejo, aunque distorsionado, de las que adopta el sistema de la
Reserva Federal de Estados Unidos.

Con una estabilizacion que ha tenido en la contencion salarial, y no en
la manipulacion de la tasa de interés, a su principal variable explicativa, la
gestion de la segunda opera en obsequio de la especulacion compitiendo por
capitales golondrinos. El estorbo que la alta tasa de interés representa para
la inversion productiva, es un importante elemento para dar inicio al debate
que conduzca a reformar la reforma, a volver a hacer del dinero la criatura
del Estado (Lerner, dixit).
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