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CAPITULO XX

DE LA REFORMA DE 1935 A LA INSTITUCIONALIZACION
DE LA INFLACION

I. LA REFORMA MONETARIA DE 1935-1936

En septiembre de 1933 el general Abelardo Rodriguez le exige a Pani,
por conducto de Javier Gaxiola, la renuncia a su puesto de secretario de
Hacienda. La renuncia es presentada y aceptada el dia 28 de ese mes.!

El jefe del Ejecutivo se comunicé con el sefior general Calles por teléfono
a Tehuacédn, manifestandole que habia despachado al sefior ingeniero Pani
y pidiéndole su apoyo, pues temia que, dado el prestigio que el secretario
habia logrado obtener entre los hombres de negocios, se produjera alguna
crisis de caracter econdmico; para obviarla acudio al gran prestigio del se-
fior general Calles, nombrandolo ministro de Hacienda, y al ingeniero Mar-
te R. Gomez, su subsecretario. El sefior Calles le advirtié que aceptaria el
nombramiento para dar gusto al presidente y prestarle el apoyo que reque-
ria, pero que no intentaba concurrir ni una sola vez a la Secretaria de Ha-
cienda, dejando el despacho de los negocios bajo la estricta responsabilidad
del subsecretario. Asi sucedio, y después de pasados algunos meses el ge-
neral Calles renuncié y fue nombrado ya en definitiva el sefior ingeniero
Marte R. Gomez, que ocup6 ese puesto hasta fin de la administracion del
general Rodriguez.?

Durante la presidencia de Abelardo L. Rodriguez se funda la Nacio-
nal Financiera y el Banco Nacional Hipotecario, Urbano y de Obras Pi-
blicas y, a iniciativa del subsecretario de Hacienda, Marte R. Gomez, el
Fondo de Cultura Econémica.

1 Pani, Alberto 1., Apuntes. autobiogrdficos, 2a ed., México, Libreria de Manuel Porruia, pp.

216-221.
2 Suarez, Eduardo, Comentarios y recuerdos (1926-1946), México, Porraa, 1977, p. 78.
3 Portes Gil, Emilio, “Abelardo L. Rodriguez”, Presidentes de México, México, Tesoros Nu-

mismaticos, 1975.
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770 MEXICO INDEPENDIENTE

La agitacidn politica por la contienda electoral para el sexenio 1934-
1940 era severa. Pani manifiest6 varias veces su resolucion de no partici-
par en la contienda:

...Era natural que, en tales condiciones, la opinién revolucionaria cristaliza-
ra en favor del Gral. Cardenas y, como consecuencia, que el ex-Presidente
Calles recomendara su candidatura y la apoyara. Se cont6, para estos resul-
tados, con tan fuertes ayudas como la del mismo Presidente Rodriguez, la
del Lic. Séenz y la de don Rodolfo Calles, Gobernador de Sonora € hijo
dilecto del Jefe Maximo de la Revolucion.

El Partido Nacional Revolucionario celebré, pues, su Convencion y el
Gral. don Lézaro Cardenas fue designado Candidato a la Presidencia de la
Repiiblica —cuarta y tltima sucesién presidencial del maximato Callista—
para el sexenio 1934-1940.4

El primero de diciembre de 1934 toma posesion del cargo como pre-
sidente constitucional Lazaro Cardenas, haciendo, como dice Portes Gil®
““profesion de fe revolucionaria” en su discurso. Cardenas designa a Nar-
¢iso Bassols como secretario de Hacienda.

Si en periodos anteriores México habia enfrentado problemas mone-
tarios por la depreciacion de la plata frente al oro, a partir de 1935 se
empieza a enfrentar el problema del alza de la plata, a raiz del cual el
peso de plata alcanza en el mes de abril, un valor intrinseco superior al
nominal.

Lo anterior era resultado de la accién norteamericana destinada a
cumplir con los compromisos asumidos en la Conferencia Monetaria de
Londres, para la reivindicacion de la plata, y que culmina en junio de 1934
con la Ley de Compras de Plata, la cual autoriza al Tesoro americano a com-
prar toda la plata se le ofrezca, a un precio ligeramente superior al co-
rriente en el mercado.”

1. Las opciones

El Ejecutivo contemipla tres posibles soluciones: elevar el tipo de
cambio, disminuir la ley de la moneda de plata y, por altimo, crear signos

4 Pani, Alberto ], op. cit, nota 1, t. 11, p. 201. Las cursivas en el original.

s Portes Gil, Emilio, “Léazaro Cardenas”, op. cit., nota 3.

6 Sobrino, José Manuel, La moneda mexicana. Su historia, 2a. ed., México, Banco de México,
1989, p. 112.

7 Moreno Castafieda, Gilberto, La moneda y la banca en México, 2a. ed., Guadalajara, Méxi-
co, Universidad de Guadalajara, 1975, t. 1, p. 136.
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no metalicos que sustituyan a la plata en circulacién y, después de analizar
sus ventajas y desventajas, se inclina por la tercera;® la cual es adoptada a
través de los decretos que reforman la Ley Monetaria y la Orgéanica del Ban-
co de México publicados en el Diario Oficial del 27 de abril de 1935.

En efecto, el 26 de abril de 1935 el Ejecutivo Federal, en uso de fa-
cultades extraordinarias, expidi6 un decreto mediante el cual se reforma-
ron los articulos 20., 30., 50., 70., 11, 14, 15 y 16, y se derogo el articulo
4 de la Ley Monetaria de los Estados Unidos Mexicanos, que fue publica-
do en el Diario Oficial del dia 27 del mismo mes y afio.

2. La reforma
A. La exposicion de motivos de la reforma a la Ley Monetaria

La exposiciéon de motivos del decreto que reformo la ley monetaria
aducia las siguientes razones:

1) Que la continuada y acentuada alza del precio de la plata en el
mercado mundial significaba un peligro inminente para nuestro sistema
monetario y por-ende para la economia mexicana en general;

2) Que dada la trascendencia de lo antes mencionado, era convenien-
te exponer someramente los lineamientos de la reforma propuesta, el sen-
tido de sus disposiciones y las caracteristicas generales que presentara el
sisterna monetario, asi como el funcionamiento del Banco Central, tan in-
timamente ligado a la vida econémica de la Republica;

3) Que el alza del precio de la plata, al llegar al limite en que nuestro
peso metalico alcanza un valor como mercancia superior al que tenia
como moneda, imponia la necesidad de introducir modificaciones impor-
tantes, para evitar que se llegase a privar al pais de sus monedas actuales,
mediante la exportacion, el atesoramiento y la fundicion de las piezas me-
talicas circulantes, lo cual concurria con otros males igualmente graves
que podrian provocarse y que sin duda afectarian en aspectos delicados el
proceso econoémico, dado que el retiro de depdsitos de los bancos con fi-
nes de atesoramiento y especulacién de la moneda metalica y la conver-
si6n stbifa de los billetes del Banco de México con idénticos fines, pro-
ducirian un enrarecimiento monetario dafioso, capaz de hacer languidecer
las actividades industriales, agricolas y comerciales de toda la nacion;

8 Véase la exposicion de motivos del decreto que reformo los arts. 20., 30., 50, 70, 11, 14, 15
y 16, y derogé el art. 40. de la Ley Monetaria de los Estados Unidos Mexicanos, publicado en el
Diario Oficial de la Federacién de 27 de abril de 1935.
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4) Que desde principios de abril de 1935, el precio de la plata habia
sobrepasado el limite de costeabilidad de la venta de las monedas por el
metal contenido en ellas y que el Ejecutivo Federal, aun cuando con ante-
rioridad estaba preparado para afrontar la problematica, habia considera-
do conveniente esperar a que el precio de la plata alcanzara un precio de
72 centavos de dolar la onza, con el fin de disponer del mayor tiempo
posible para preparar los nuevos signos monetarios que sustituiran los ac-
tuales y para no festinar los acontecimientos innecesariamente;

5) Que considero6 que la elevacion paulatina de nuestro peso frente al
dolar, a través del tipo de cambio, sin modificar nuestro sistema moneta-
rio, no conjuraba el peligro de la desaparicion de la moneda metalica y
que esta medida solo aplazaria la dificultad sin resolverla, ya que si conti-
nuaba el alza del precio de la plata mas alla de ciertos limites, seria impo-
sible seguir elevando el tipo de cambio, lo cual perjudicaria nuestro co-
mercio de exportacion y las actividades productivas que se apoyaban en
un tipo de cambio bajo, que en caso contrario serian incosteables sobre
todo para efectos de exportacion de productos. Por otra parte, se produci-
ria una incertidumbre constante en lo que a tipo de cambio sobre el exte-
rior se refiere, lo que por fuerza acarrearia dafio a nuestra industria y co-
mercio, dado que no se podria dar fijeza a los costos, a los precios de
venta y al monto de los compromisos contraidos en el extranjero, ademas
de que pondria al pais en condiciones de no poder realizar a futuro un
programa monetario mediante el cual se nos dotara de una moneda pro-
pia, dada la sujecion de la actual a las vicisitudes del precio de la plata;

6) Que dado lo anterior, consideraba conveniente optar por cualquiera
de los siguientes caminos, los cuales eran fundamentalmente distintos:

a) Sustituir la actual moneda metalica por otra de la misma naturale-
za, es decir, por nuevos pesos con ley de plata inferior a la actual,

b) Crear signos monetarios no metalicos, o sea una moneda llamada a
sustituir totalmente a la de plata en circulacion.

7) Que a pesar de las razones por las que se consideraba inadmisible
remonetizar, prevalecia la de aprovechar la coyuntura del alza del precio
de la plata, para cambiar nuestro sistema monetario tradicional, basado en
la circulacion de piezas metalicas, por otro mucho mas racional, mas efi-
caz desde el punto de vista econdmico y mas barato, al mismo tiempo que
mas flexible ante contingencias y necesidades monetarias futuras. Este
sistema no podia ser mas que el de moneda de papel, apoyada en una
fuerte reserva metalica, sostenida firmemente tanto en el interior —frente
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a los precios— como en el extranjero —frente a las divisas de los otros
paises—. La remonetarizacion de los signos nacionales destinada a mer-
marles la cantidad de plata pura en ese momento contenida en los mis-
mos, tomaria larguisimo tiempo y provocaria la acufiacién de monedas
insignificantes por su tamafio e impropias para las transacciones, inde-
pendientemente de que estarfan expuestas a nuevas alzas del precio de la
plata, por lo que se considerd conveniente sustituir la moneda con poder
liberatorio ilimitado, por billetes del Banco de México, y la moneda frac-
cionaria de plata, por piezas metélicas no expuestas a desmonetarizacio-
nes futuras, todo ello fundado en el arraigo alcanzado por el billete del
Banco de México, en el solido prestigio que gozaba la institucion y en la
seguridad de que el pueblo percibiria los verdaderos objetivos que perse-
guia la reforma monetaria;

8) Que era su deber, al introducir la reforma monetaria, impedir que
las antiguas monedas fueren exportadas para aprovechar el alza del precio
de la plata; por lo que se establece la concentracion forzosa de las antiguas
monedas de plata en la reserva monetaria, con el fin de dotar a ésta de la
solidez que exigia su mision, razén por la cual se dispone lo siguiente:

a) Se prohibe la exportacion del metal mencionado;

b) Se ordena el canje de todas las piezas circulantes por billetes;

c) Se declara ilegal cualquier uso monetario de dichas piezas;

d) Se sancionan los actos encaminados a burlar las disposiciones
mencionadas con anterioridad.

Al fin mencionado, se autoriza por un mes la circulacion y el empleo
de las antiguas monedas, por mas que, tratandose de las existencias meta-
licas de las instituciones de crédito y de las oficinas piblicas, se ordena el
canje inmediato. Toda vez que la circulacién transitoria de las antiguas
monedas de plata se debio al hecho de que aiin no estaban disponibles los
billetes de un peso, necesarios para llevar a cabo las pequefias transaccio-
nes, la reforma legal limitd el poder liberatorio de aquéllas, a la suma de
veinte pesos en total, en el entendido de que tratdndose de operaciones
de cuantia mayor, se debian emplear los billetes que ya estaban listos
para ser canjeados. También se establecié el canje obligatorio de los lla-
mados depdsitos “‘confidenciales” de moneda constituidos en las institucio-
nes de crédito;

9) Que la concentracién de las monedas de plata en la reserva mone-
taria permitiria constituir un fondo extraordinariamente solido y abundan-
te, el cual se destinaria a sostener el valor de la moneda nacional en los
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cambios sobre el exterior principalmente, lo que unido a los recursos ya
existentes en dicha reserva, tales como oro y divisas extranjeras, debia
formar un acervo de indiscutible valor comercial, el cual debia ser una
masa de maniobra y firme sostén del sistema monetario, con proporciones
superiores a la que en aquellos momentos tenian otros paises. La reserva
monetaria en cuestion estaria formada por los conceptos establecidos en
el articulo 14 de la Ley Monetaria, a los cuales se hace referencia mas
adelante. La moneda nacional apoyada en tan solida reserva estaria a sal-
vo de futuras depreciaciones, ya que los tenedores de billetes podrian ad-
quirir la misma suma de divisas extranjeras que hasta esa fecha adqui-
rian por un peso de plata y por ende €l mismo nimero de onzas de plata
o de oro, o de otras mercancias, que antes se pagaban con monedas me-
talicas;

10) Que para entender cabalmente el sentido y términos de la reforma
monetaria propuesta, se debia recordar que se trataba de un conjunto de
medidas impuestas por las circunstancias, y supeditadas, por tanto, a las
condiciones reinantes en el mercado mundial de metales y a la situacion
econdmica y mercantil que prevaleciera internacionalmente; de lo contra-
rio se desnaturalizaria y se desdefiaria su justo alcance y sus propdsitos
verdaderos;

11) Que dada la estrecha vinculacion entre el sistema monetario y el
Banco de México, habia necesidad de introducir en su ley constitutiva,
el conjunto de reformas paralelas a las que sufrié la Ley Monetaria, las
cuales debian completar y organizar el nuevo régimen monetario. Al con-
vertirse el billete del Banco de México en una verdadera moneda dotada
de poder liberatorio ilimitado, y al asignar al propio banco la funcion de
llevar a cabo las emisiones correspondientes dentro de los limites de la
ley, fue menester dejar reguladas, con toda precision, las relaciones entre
el Banco de México y la reserva monetaria, asi como deslindar con toda
exactitud las funciones del Banco de México como sociedad dotada de un
capital propio y destinada a cumplir la mision de banco central de la Re-
publica mexicana, de su intervencion en el manejo de la reserva moneta-
ria, la cual constituia un patrimonio nacional cuya afectacion exclusiva
era la de apoyar y sostener el valor de nuestra moneda. El Banco de Mé-
xico actuaria como fiduciario respecto de la reserva, de forma tal que de-
bian ser realizadas por él, todas las operaciones destinadas a sostener el
valor de la moneda, a regular su circulacion, y a manejar los cambios so-
bre el exterior, con lo que se penso obtener lo siguiente:
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a) Congruencia y unidad de las operaciones que se realizaran por
cuenta de la reserva monetaria, en términos de que correspondieran siem-
pre a las exigencias del régimen monetario, y

b) Impulsar vigorosamente la funcioén crediticia del banco central,
procurando no emprender operaciones en cierto sentido antagbnicas con
los intereses de la reserva monetaria.

Con la mira de proveer a la reserva monetaria de fuentes de alimenta-
cién constante y de que se despoje por completo al banco central de fina-
lidades de lucro, dada su funcion de pivote y 6rgano regulador del sistema
bancario mexicano, se modificé su sistema de reparto de utilidades, esta-
bleciendo que una vez separado el fondo de reserva y el monto de las
remuneraciones a sus funcionarios y empleados, asi como un dividendo
del seis por ciento para las acciones de la sociedad, el resto se debia desti-
nar integramente a incrementar la reserva monetaria, sin que se llegaran a
mermar los recursos necesarios para su subsistencia, dado que el ejercicio
del fideicomiso que sobre la reserva se le otorgd, merecié una remunera-
cion adecuada para la institucion;

12) Que se tomaron las medidas necesarias para mantener el volumen
de moneda circulante, constantemente dentro de los limites que la pru-
dencia y el analisis de la vida economica aconsejaban. Subsisten los ras-
gos esenciales del sistema de la ley de 12 de abril de 1932, cambiandose
los preceptos necesarios para atacar las cuestiones que suscitaba el cam-
bio de la naturaleza de los billetes;

13) Que la reforma asi definida no sélo encauzaba al Banco de Méxi-
co hacia las actividades que por su naturaleza le correspondian, las cuales
tenian un caracter de eminente servicio social, sino que al delimitar sus
funciones crediticias y las monetarias con respecto de la reserva moneta-
ria, debia proporcionar de inmediato un fuerte caudal de dinero al Banco
Central, con lo que estaria capacitado para inyectar nuevos recursos al or-
ganismo economico de Ia nacion.

B. Lareforma a la Ley Monetaria

El articulo 20. de la Ley Monetaria fue reformado para establecer que
las monedas circulantes serian las siguientes:

a) Los billetes del Banco de México, con las siguientes denominacio-
nes: uno, cinco, diez, veinte, cincuenta, cien, quinientos y mil pesos;

b) Las monedas fraccionarias de cincuenta centavos, del cufio y ley
que estableciera el decreto respectivo;
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c¢) Las monedas fraccionarias de uno, dos, cinco, diez y veinte centa-
vos, de las ligas y cufios creados por la ley de 25 de marzo de 1905, el
decreto de 15 de octubre de 1914, y los que se establecieran por decreto
de la misma fecha.

El texto reformado del articulo 30. de la Ley Monetaria establecio
que los billetes del Banco de México tendrian poder liberatorio ilimitado.

Se derogo el articulo 40. de la Ley Monetaria relativo al poder libera-
torio de las monedas de plata de un peso.

El texto reformado del articulo 50. de la misma ley estableci6 que las
monedas fraccionarias de diez, veinte y cincuenta centavos, tendrian poder
liberatorio limitado a veinte pesos en un mismo pago, y que las monedas
de uno, dos, y cinco centavos tendrian poder liberatorio limitado a dos
pesos en un mismo pago.

El texto reformado del articulo 70. de la multicitada ley establecié
que la obligacién de pagar cualquier suma en moneda mexicana se sol-
ventaria entregando, por su valor nominal y hasta el limite de su respecti-
vo poder liberatorio, billetes del Banco de México o moneda fraccionaria
de curso legal.

El nuevo texto del articulo i1 de la Ley Monetaria estableci6 que la
emision de billetes del Banco de México se debia ajustar a lo dispuesto en
la misma ley y en la constitutiva de dicha institucion.

El texto reformado del articulo 14 de la citada ley establecid que la
reserva monetaria debia estar formada por los siguientes recursos:

a) Los que la integraban al ser expedida la ley;

b) La plata contenida en las antiguas monedas de un peso y de cin-
cuenta, veinte y diez centavos, retiradas de la circulacién en ejecucion de
la ley comentada;

c) La parte de las utilidades del Banco de México que la ley respecti-
va sefiale;

d) La diferencia que resultare entre el costo y el valor monetario de
las monedas fraccionarias que se llegaren a acuiiar;

e) El producto de los préstamos que se contrataren para el aumento de la
reserva monetaria;

/) La suma que anualmente le fuere asignada en el Presupuesto de
Egresos de la Federacion, para ese objeto.

Ademas de lo mencionado, se establecid en este articulo que también
debian corresponder a la reserva monetaria todos los incrementos que |le-
gare a tener, sea por el aumento del valor de sus bienes, sea por los prove-
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chos que llegare a alcanzar en las operaciones que por su cuenta se prac-
tiquen.

El texto reformado de articulo 15 de la Ley Monetaria en cuestion
establecié que la reserva monetaria se debia destinar exclusivamente a
sostener ¢l valor de la moneda nacional y a regular su circulacion y los
cambios sobre el exterior.

El nuevo texto del articulo 16 de la ley determino que los recursos
que llegaren a constituir la reserva monetaria, en los términos del articulo
14 antes mencionado, debian ser considerados por su valor comercial en
los estados y balances que el Banco de México publicare conforme a su
ley constitutiva.

Los articulos transitorios del decreto reformatorio en estudio preveian
lo siguiente:

1) A partir de la entrada en vigencia de la ley, quedaron privadas de
su caracter de moneda y, en consecuencia, de todo poder liberatorio, las
piezas de plata de un peso y de cincuenta, veinte y diez centavos que ha-
bian estado en circulacion hasta esa fecha. Sin embargo, durante los trein-
ta dias siguientes a la fecha en que se publico dicha ley, las piezas de
plata antes mencionadas conservarian su poder liberatorio limitado a
veinte pesos en cada pago;

2) El Banco de México y sus sucursales, las oficinas federales de Ha-
cienda y las de Correos y Telégrafos, debian canjear sin limitacion alguna, a
la par, las antiguas monedas, por las que en sustitucion de ellas habia esta-
blecido la ley. Al efecto mencionado, las oficinas ptblicas y las instituciones
de crédito debian entregar, desde luego, al Banco de México, no obstante el
plazo de un mes mencionado en el articulo inmediato anterior, todas sus ex-
istencias en antiguas monedas de plata, debiendo recibir en cambio los bille-
tes y monedas fraccionarias respectivas. Los depdsitos constituidos en las
instituciones de crédito, en caja, saco o sobre cerrado, con posterioridad al 15
de febrero de 1935, quedaron sujetos a la obligacion de canje establecida en
este precepto. Las antiguas monedas que dentro del plazo de treinta dias re-
cibieren las oficinas pablicas y las instituciones de crédito, debian ser entre-
gadas desde luego, en canje, al Banco de México;

3) Qued6 prohibida, en lo absoluto, la exportacion de las antiguas
monedas de plata que esta ley retird de la circulacion, asi como la del
metal que contenian ya sea fundido o afinado. Al efecto anterior, los ex-
portadores estaban obligados a comprobar ante las aduanas respectivas, el
origen de la plata que intentaren exportar,
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4) Se prohibié igualmente la fundicién y afinacion de las monedas
que se retiraron de la circulacion por esta ley;

5) Las prevenciones de los dos incisos anteriores no eran aplicables al
Banco de México cuando actuare como fiduciario de la reserva monetaria;

6) Quedo prohibida Ia celebracion de cualquier acto u operacion que
tuviere por objeto directo o indirecto, el comercio o uso de las monedas
de plata que esta ley retir0 de la circulacion, o del metal contenido en
ellas; asi como la de aquellos actos u operaciones que directa o indirecta-
mente tendieren a utilizar como moneda, las piezas de plata en cuestion.
Se exceptuaron nicamente los actos u operaciones que dentro de los
treinta dias de plazo antes mencionados se practicaren, utilizando como
moneda dichas piezas de plata;

7) Las violaciones a lo dispuesto en los incisos 2, 3, 4, y 6 anteriores
se castigaban con pena de prision, de tres meses a tres afios, mas el deco-
miso de las piezas de plata motivo del delito;

8) Todas las obligaciones contraidas en moneda nacional, con ante-
rioridad a la fecha de entrada en vigor de la ley comentada, se solventa-
rian entregando monedas de curso legal, dentro de los limites de su poder
liberatorio;

9) Las obligaciones de pago en moneda extranjera contraidas dentro
de la Republica mexicana para ser cumplidas en ésta, se solventarian en
los términos del articulo 80o. de la ley en cuestion, a menos que el deudor
demostrare, tratindose de operaciones de préstamo, que la moneda reci-
bida del acreedor fue moneda nacional de cualquier clase, o que, tratan-
dose de otras operaciones, la moneda en que se contrajo originalmente la
obligacion fue moneda nacional de cualquier clase. En estos cacos, las
obligaciones de referencia se solventarian en moneda nacional, en los tér-
minos de la ley analizada, al tipo de cambio que se hubiera tomado en
cuenta al efectuarse la operacion para hacer la conversion de la moneda
nacional recibida, a la moneda extranjera, o si no era posible fijar ese tipo
de cambio, al que hubiera regido el dia en que se contrajo la obligacion;

10) La Secretaria de Hacienda y Crédito Publico quedd facultada
para proveer en la esfera administrativa, a la ejecucion de las disposicio-
nes de la ley en cuestion.

El afio siguiente se hizo una reforma en cuanto a los signos fracciona-
rios en el mes de mayo® y se consumo la reforma del afio anterior supri-

9 Decreto publicado en el Diario Oficial de la Federacion de 6 de mayo de 1936.
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miendo la equivalencia de 75 centigramos de oro puro del peso, que aiin
se mantenia en el articulo 1o. de la Ley Monetaria, y se hicieron algunos
ajustes en cuanto a los signos monetarios.!” Con ello se llega al sistema
fiduciario que continuara en vigor, salvo ajustes en cuanto a signos, hasta
los afios ochenta.

C. La exposicion de motivos de la reforma a la Ley Constitutiva
del Banco de México

La exposicion de motivos de la Ley que Reforma la Constitutiva del
Banco de México fechada el 26 de abril de 1935, publicada en el Diario
Oficial de la Federacion el 27 del mismo mes y afio, aducia lo siguiente:

a) Que el alza continuada de la plata en el mercado mundial, que
en la época reciente se habia acentuado considerablemente, significaba
un peligro inminente para el sistema monetario y para la economia en
general;

b) Que el precio de la plata, al llegar a los limites en que el peso me-
talico alcanzaba un valor como mercancia superior al que tenia como mo-
neda, imponia la necesidad de introducir modificaciones importantes,
para evitar que las monedas en actualidad fueran exportadas, atesoradas o
fundidas, con la consecuente afectacién de los procesos economicos y en-
rarecimiento monetario, en las actividades industriales, agricolas y co-
merciales de la nacion;

¢) Que era oportuno aprovechar la coyuntura que ofrecia el alza del
precio de la plata para cambiar el sistema monetario tradicional, basado
en la cireulacion de piezas metalicas, por otro mucho mas racional, mas
eficaz econdomicamente y mas barato, al mismo tiempo que dotado de una
mayor flexibilidad ante contingencias y necesidades monetarias en el fu-
turo. Este sistema era el del papel moneda, apoyado en una fuerte reserva
metalica y sostenido firmemente en el interior frente a los precios y en el
extranjero, frente a las divisas de otros paises;

d) Que se consideraba conveniente la concentracion forzosa de las anti-
guas monedas de plata en la reserva monetaria, a fin de dotar a ésta de la
solidez que exigia su mision, por lo que la reforma prohibia la exportacion
del metal, se ordena el canje de todas las piezas circulantes por billetes y se
declara ilegal cualquier uso monetario de dichas piezas, sancionandose los
actos encaminados a burlar las disposiciones antes mencionadas;

10 Decreto publicado en el Diario Oficial de la Federacién de 31 de agosto de 1936.
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e) Que en consideracion a que de momento, y durante un lapso breve,
no era posible llevar a cabo el canje total de las piezas metalicas por los
nuevos signos monetarios, se autorizé por un mes la circulacién y el em-
pleo de las antiguas monedas, limitando el poder liberatorio de aquéllas, a
la suma de veinte pesos en total. Con respecto a las existencias metalicas
de las oficinas publicas y de las instituciones de crédito, se ordena el can-
je inmediato de las mismas por billetes;

) Que dado el caracter especulativo del incremento en los depdsitos
llamados confidenciales, se justificaba que en la reforma se preceptuara
el canje obligatorio de las monedas depositadas en tal concepto, por los
nuevos signos monetarios que en sustitucion de ellas se establecian;

g) Que para fortalecer a la reserva monetaria se consideraba necesa-
rio que la misma estuviera constituida por las monedas de plata concen-
tradas, unida a los recursos con que en esa fecha se contaban, consistentes
en oro y divisas extranjeras, mas las utilidades del Banco de México que
se llegaren a sefialar y por el incremento de valor que en lo futuro alcan-
zare el oro y la plata de la reserva monetaria;

h) Que para tener una comprension justa del sentido y términos de la
reforma monetaria, es necesario tomar en consideracion que se trataba de
un conjunto de medidas impuestas por las circunstancias y supeditadas,
por tanto, a las condiciones reinantes en el mercado mundial de metales y
a la situacion econdémica y mercantil que prevalecia internacionalmente;

i) Que dada la vinculacién estrecha que existia entre el sistema mone-
tario y el Banco de México, el cual, conforme al articulo 28 de la Consti-
tucidn, es el tnico capacitado para emitir billetes en la Repiblica mexica-
na, hubo necesidad de introducir en su Ley Constitutiva, el conjunto de
reformas paralelas a las que sufrié la Ley Monetaria, para completar y
organizar el nuevo régimen monetario;

J) Que al convertirse el billete del Banco de México en una moneda do-
tada de poder liberatorio ilimitado, y al ser asignada al Banco de México la
funcién de llevar a cabo la emisidn de billetes dentro de los limites de ley,
era menester dejar reguladas, con precision, las relaciones entre el Banco de
Meéxico y la reserva monetaria. Se determiné que el Banco de México actua-
ria como fiduciario respecto de la reserva monetaria, para sostener el valor
de la moneda, regular su circulacién y manejar los cambios sobre el exterior;

k) Que para proveer a la alimentacién constante de la reserva moneta-
ria y para que el Banco Central se despojara por completo de finalidades
de lucro, se considerd conveniente modificar el sistema de reparto de las
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utilidades del Banco de México, consignando que una vez separado el
fondo de reserva y la suma destinada a remunerar a los funcionarios y
empleados del mismo y a dar un dividendo de 6% para las acciones de la
sociedad, el resto se destinaria integramente a incrementar la reserva
monetaria;

/) Que por lo antes expuesto, €l Banco de México tenia una doble fun-
cion: la de crédito y la monetaria que toca cumplir a la reserva monetaria.

D. Lareforma a la Ley del Banco de México

El entonces presidente Lazaro Cardenas expidio la ley en cuestion, la
cual constaba de diez articulos y dos articulos transitorios, y reformaba
las fracciones 1V, VI, X1 y XII del articulo lo., los articulos 30., 40., 60.,
10, la fraccion IV del articulo 22, y el articulo 28 de la Ley Constitutiva
del Banco de México, asi como derogd el parrafo final del articulo 20. y
los articulos 50., 70. y 80. de la citada ley.

La fraccion IV del articulo lo. relativa al objeto de la sociedad esta-
blecié como tal lo siguiente:

a) Emitir billetes y regular la circulacion monetaria y la tasa del interés;

b) Actuar como fiduciaria, respecto a la reserva monetaria;

c) Redescontar créditos provenientes de operaciones de caracter ge-
nuinamente mercantil;

d) Centralizar las reservas bancarias y fungir como camara de com-
pensaciones;

e) Encargarse del servicio de tesoreria del gobierno federal; y

/) En.general, con las limitaciones de esa ley, efectuar las operaciones
bancarias compatibles con su naturaleza de banco central y siempre que,
ademas, no fueren de las encomendadas a la reserva monetaria.

La fraccion VI del citado articulo establecio que la administracion de
la sociedad y el ejercicio del fideicomiso de la reserva monetaria, estarian
encomendados a un consejo de administracion, integrado por cinco con-
sejeros que debia nombrar la serie ““A’” y por cuatro consejeros que debia
nombrar la serie “B”, cualquiera que fuera el nimero de acciones suscri-
tas de esta serie. La serie ““A”’ podia recusar hasta tres consejeros pro-
puestos por la serie “B”, y ésta podia recusar hasta cuatro consejeros
propuestos por la serie ““A”". Los consejeros que fueran propuestos en
sustitucion de los recusados, no eran ya recusables. La eleccion de los
consejeros de la serie “B”, debia ser hecha de manera que un accionista o
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un grupo de accionistas, pudieran designar un consejero por cada 25% de
votos computables en la asamblea, que el accionista o grupo de accionis-
tas representaren. Una misma persona o institucion no podia designar mas
de dos consejeros, cualquiera que fuere el nimero de acciones que repre-
sentare en la asamblea.

La fraccion XI del mismo articulo establecié que era facultad indele-
gable del consejo de administracion, resolver sobre todos los asuntos re-
ferentes a la emision y a la circulacién monetaria; al sefialamiento del
tipo de redescuento; a la determinacion de los requisitos que debia llenar
el papel redescontable; a la fijacion para cada banco asociado, de los limi-
tes generales de las operaciones de redescuento y de las que autorizaba el
articulo 18 de la misma ley, y a la celebracion de operaciones que, siendo
de las que sefialaba el articulo 22 de la citada ley, separada o conjunta-
mente, comprometieren la responsabilidad de una misma persona o socie-
dad por cantidad que excediere los limites que respecto a ella hubiere fija-
do el consejo de administracion. Este dltimo podia nombrar de su seno, y en
los términos que sefialaren los estatutos, las comisiones que fueren nece-
sarias para la atencion de los asuntos de la sociedad. En todo caso, el con-
sejo de administracion debia designar una comision de redescuento y una
comision ejecutiva, que se debian encargar, la primera, de aprobar las
operaciones concretas de redescuento y las que mencionaba el articulo
18, y la segunda, de resolver sobre los asuntos que suscitara la marcha
ordinaria de la sociedad, excepcion hecha de los encomendados a la co-
mision de redescuento, la cual estaba formada por los cuatro consejeros
de la serie “B” y uno de los consejeros de la serie “A”, y la comisién
ejecutiva, por tres consejeros de la serie “’A”. Quedaban sujetas a la rati-
ficacion del consejo de administracion, las decisiones de las comisiones
antes mencionadas. Habia, ademas, una comision consultiva de la reserva
monetaria que se constituia con tres consejeros designados especialmente
al efecto por el consejo de administracién. La comision consultiva fun-
cionaba con asistencia del representante que, para el caso, designaba la
Secretaria de Hacienda y Crédito Pablico.

El inciso E de la fraccion XII del citado articulo establecia que el res-
to de las utilidades se debian aplicar a la reserva monetaria. Parrafo se-
guido se establecié que los depdsitos a que se referia el articulo 14 debian
ser tomados en cuenta en la proporcion del niimero de acciones serie “B”’
que a ellos correspondian para la distribucién de dividendos.
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Se reformo el articulo 30. de la ley en cuestion, para establecer que
en ningin caso debia exceder la emision total de billetes del Banco de
Meéxico, sumada al importe de la moneda fraccionaria en circulacion, del
duplo del valor comercial de los recursos de la reserva monetaria.

El articulo 4o. de la ley comentada fue reformado para precisar que las
operaciones relativas a la emision se debian llevar a cabo por conducto de
un departamento especial del Banco de México. Ninguna emision podia
hacerse sin que constare a un comisario de la sociedad y a un inspector de
la Comisién Nacional Bancaria, que la emision estaba dentro de los limi-
tes de los dos articulos que antecedian y sin que la oficina impresora de
estampillas resellare los billetes con la contrasefia del gobierno federal.

El articulo 60. reformado de la ley analizada estableci6 que los bille-
tes tenian poder liberatorio ilimitado, en los términos de la Ley Monetaria
entonces en vigor. Los estatutos del Banco de México fijaban los datos
que los billetes debian contener: los billetes llevaban las firmas, en facsi-
miles o autégrafas, de un consejero, del cajero del Banco de México y del
inspector de la Comision Nacional Bancaria.

Mediante reforma al articulo 10 de la multicitada ley, se determind
que el Banco de México, en su caracter de fiduciario de la reserva mone-
taria, debia ejercer las siguientes funciones:

1) Comprar y vender oro y plata;

2) Comprar metales amonedables, en las cantidades necesarias para
la acufiacion;

3) Resolver que fueren acufiadas las monedas fraccionarias que se ne-
cesitaren para la circulacion, determinando sus cantidades y denomina-
ciones;

4) Recibir de la Casa de Moneda todas las especies fraccionarias que
fueren acufiadas y, en su caso, ponerlas en circulacién;

5) Retirar de la circulacion, directamente o por medio de las oficinas
federales que sefialare la Secretaria de Hacienda, las monedas que dejaren
de tener curso legal o debieren ser reacufiadas o sustituidas;

6) Recoger y custodiar los fondos que debian constituir la reserva
monetaria y administrar dicha reserva, aplicandola a obtener la estabili-
dad de la moneda nacional,

7) Comprar y vender giros o letras de cambio, a la vista o a plazo
pagaderos sobre el exterior. El Banco de México, a igualdad de precio,
tenia preferencia sobre cualquier otro comprador en las operaciones de

DR © 1998. Instituto de Investigaciones Juridicas - Universidad Nacional Autbnoma de México



Esta obra forma parte del acervo de la Biblioteca Juridica Virtual del Instituto de Investigaciones Juridicas de la UNAM
www juridicas.unam.mx https://biblio.juridicas.unam.mx/bjv Libro completo en: https://goo.gl/SkDxmY

784 MEXICO INDEPENDIENTE

venta de oro, plata y divisas extranjeras que practicaran los bancos aso-
ciados. Estos estaban obligados a darle a conocer sus posiciones de oro,
plata y divisas extranjeras, siempre que el mismo se las pidiera y, ademas
a transferirle cuando lo solicite, a los precios a que los cotizaban para el
publico en general o para su clientela, cualquier cantidad de oro y plata o
de las divisas que poseyeren a la vista o a plazo, o en depoésitos también a
la vista o a plazo, en otros bancos del pais o del extranjero, en exceso de sus
obligaciones en las mismas monedas. La falta de cumplimiento de esta
disposicion daba lugar, segln la gravedad del caso, a la aplicacion admi-
nistrativa por parte de la Secretaria de Hacienda, de una multa hasta de
$500.00, o a la caducidad de la concesion, declarada también administra-
tivamente por la propia Secretaria.

Se reforma la fraccion IV del articulo 22 de la Ley Constitutiva del
Banco de México, el cual establecia que dicho banco podia realizar las
operaciones bancarias compatibles con su naturaleza de banco central.
Establecio las siguientes prohibiciones:

IV. Hacer operaciones directas de préstamo o descuento, conceder antici-
pos, o abrir créditos simples o en cuenta corriente, aun cuando podra com-
prar y vender giros y letras de cambio sobre el interior del pais y hacer
anticipos sobre titulos o valores realizables inmediatamente, siempre que los
efectos y anticipos antes mencionados no tengan un vencimiento que exce-
da de cinco dias vista.

lIgualmente, podra hacer operaciones de préstamo, anticipo o apertura
de crédito, sobre acciones de las sociedades que se organicen para el esta-
blecimiento de nuevos bancos asociados, hasta por el cincuenta por ciento
del valor de dichas acciones.

Lo dispuesto en esta fraccion se entendera, sin perjuicio de lo que pre-
viene el articulo 18.

Se reforma el articulo 28 de la Ley Constitutiva del Banco de Méxi-
co, para quedar en los términos siguientes:

El Secretario de Hacienda y Crédito Publico tendré derecho de vetar las re-
soluciones del Consejo de Administracion y los actos de ejecucion de ellas,
de acuerdo con lo que determinen la escritura constitutiva y los estatutos, en
los siguientes casos, y siempre que a su juicio dichos actos y resoluciones
puedan afectar el equilibrio econémico de la Republica y se refieran:

a) A inversiones en valores extranjeros o a depdsitos constituidos en el
exterior.
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b) A nuevas emisiones, aunque éstas se encuentren dentro de los limi-
tes legales.

c¢) A operaciones relacionadas con la Deuda Publica, o con los titulos
respectivos.

El articulo lo. transitorio establecia que, para hacer efectivas las dis-
posiciones de la Ley Monetaria de 1935, se autorizaba al Banco de Méxi-
co a emitir billetes por la suma necesaria para hacer el canje que preve-
nian los articulos transitorios de la ley citada; en el concepto de que las
piezas acuiiadas que se canjearan debian, desde luego, ingresar a la reser-
va monetaria.

Por su parte, el articulo 20. transitorio determind que la ley comenta-
da entraria en vigor desde la fecha de su publicacion.

3. Las criticas a la reforma

En sintesis, la reforma monetaria de 1935 desmonetizé la plata, mo-
netizé los billetes del Banco de México y establecio la inconvertibilidad
de éstos. En cuanto a tales medidas, la reforma fue aceptada, pero se hi-
cieron criticas severas a otras ..uedidas que también se adoptaron al llevar
a cabo la reforma. Las medidas criticadas fueron la de prohibir la exporta-
cion y fundicion de las monedas de plata, la de obligar a su conversion a
las nuevas piezas incluso tratdndose de depdsitos bancarios, el dar efecto
retroactivo a la inconvertibilidad de los billetes y el definir a la reserva
monetaria como un fideicomiso.'!

La prohibicion de exportar y fundir las piezas de plata desmonetiza-
das, asi como la obligacion de canjear las antiguas piezas de plata por las
nuevas, fueron consideradas por algin autor como violatorias del articulo
14 constitucional, por ser una privacion inconstitucional de la titularidad
sobre las piezas de plata que habian sido desmonetizadas.'> La inconverti-
bilidad de los billetes emitidos con anterioridad a la reforma, también fue
juzgada como inconstitucional por el mismo autor, por contravenir la pro-
hibicion constitucional de dar efecto retroactivo a las leyes.'* El mismo
autor también criticé que se estableciera la reserva monetaria como un
fideicomiso.'

11 Véase Septién, Alfonso. La ultima reforma monetaria. México, Publicaciones de la Acade-
mia Mexicana de Jurisprudencia y Legislacion correspondiente de la de Espaia, 1936.

12 Idem. p. S.

13 Idem, pp. 9-11.

14 Idem, pp. 12-17.
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