“LA CUESTION ARGENTIFERA Y
LA MONEDA MEXICANA DE
EMERGENCIA, EN EL PERIODO

POST-REVOLUCIONARIO”

Por EDUARDO ROSOVSKY

CONFERENCIA. Miércoles, 18 de octubre de
1972, a las 10 a. m., en el Hotel Ma. Isabel-
Sheraton, durante la 1la. Convencién Numismdé-
tica en México. XX Aniversario de la Sociedad
Numismdtica de México, A. C. (E. Rosovsky).

Sabido es por todos nosotros, que
México ha sido durante siglos, el ma-
yor productor de plata en el mundo vy
—por lo tanto— la economia del pais
ha estado ligada siempre, a las fluc-
tuaciones de mercado mundial de ese
metal; mdxime, que hasta fines del
siglo XIX, la mitad de nuestras expor-
taciones consistia en plata —acunada
y en pasta—; asi, fécilmente se com-
prende la sensibilidad de nuestra eco-
nomia respecto a cualquier variacién
importante en la produccién o en el
precio, del noble metal, en los merca-
dos mundiales.

Nuestros verdaderos problemas con
relacién a la plata comenzaron hace
cien anos, con el descubrimiento de
nuevos y ricos filones argentiferos en
México y Estados Unidos y con la re-
duccién de los costos de beneficio, por
métodos de

la invencién de nuevos

explotacién que utilizaron productos
mds baratos. Ello hizo subir de la noche
a la manana, la produccién mundial a
casi el doble, la ley de la oferta y la

demanda, comenzé a operar a la baja.
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“SILVER AND THE MEXICAN
EMERGENCY MONEY OF THE
POST REVOLUTIONARY PERIOD”

BY EDUARDO ROSOVSKY
TRASLATED BY DUANE D. DOUGLAS

CONFERENCE. Wednesday, October 18, 1972,
10.00 a. m., Isabel Sheraton Hotel. Numismatic
Convention of Mexico. XX Anniversary of the
Numismatic Society of Mexico, A. C. (E. Rosovsky).

We all know that for many centuries
Mexico has been the largest producer
of silver in the world, and, consequently,
the economy of the country has always
been closely linked with the world mar-
ket fluctuations of this metal. In fact,
through the XIX century, half of our
exports consisted of coined and refined
silver. Thus, the sensitivity of our eco-
nomy to important changes in produc-
tion or price of this precious metal on
the world market may be easily un-

derstood.

Our real problems with silver began
100 years ago with the discovery of
new, rich, silver deposits in Mexico and
the United States, with the reduction
of refining costs, which was brought
about by new methods of exploitation
This
doubled world production over night

using cheaper products. nearly
and the law of supply and demand
came into effect lowering the price of

silver.
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El fuerte descenso en el precio de la
plata en el mercado internacional y las
posteriores y continuas fluctuaciones en
el precio de este metal, hicieron pensar
a los economistas de diversos paises,
en la conveniencia de abandonar el
talén plata y sustituirlo por el del oro.

Alemania, por ejemplo, que acababa
de recibir de la Francia derrotada una
indemnizacién de guerra, por valor de
mds de CINCO BILLONES DE FRANCOS
ORO, adopté el talén oro Unico, por de-
creto firmado por el Canciller de Hierro,
el 9 de julio de 1873; el prohibié la acu-
Aacién de la plata y desmonetizd este
metal, exportando la mayor parte del
stock de plata que habia en el pais,
sin importar las pérdidas habidas en
el cambio. Otros paises, siguieron el
ejemplo.

El impacto sobre la economia mexi-
cana fue tremendo, pues circulante vy
reserva consistian casi totalmente en
plata. Ahora, al exportar, teniomos que
enviar una cantidad mucho mayor del
metal, con el objeto de obtener el mis-
mo volumen de oro. Y, como el requisito
ineludible para poder importar los pro-
ductos que nos eran indispensables, era
el pago en oro —del cual no produci-
amos suficiente y cuyo valor se elevd
exageradamente en el mercado mun-
dial—, debimos comprarlo y en muchas
ocasiones, inclusive con sobreprecio.

Como consecuencia directa, la crisis
obligé a cerrar varias minas y fébricas.
Mucha gente se quedd sin trabajo, la
miseria y el hambre comenzaron su des-
tructora labor.

En 1886, ante la gravedad de la si-
tuacién, tanto el Congreso de la Unidn,
cuanto el Poder Ejecutivo?, nombraron
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The notable decrease in the price of
silver on the international market, and
its continuous fluctuations thereafter
made the economists of several coun-
tries think it might be convenient to
abandon the silver standard and subs-
titute it for the gold standard.

For example, Germany, having just
received o war indemnization from
France for the amount of FIVE BILLION
GOLD FRANCS, went on the gold
standard on July 9, 1873 as by signed
decree of the Iron Chanciller. He prohi-
bited the coining of silver and demo-
netized this metal, exporting most of
the silver reserves of the country, ac-
cepting the losses derived from the
exchange. Other countries followed this
example.

This caused a tremendous impact on
Mexican economy, because both the
medium of exchange and reserves were
made up nearly entirely of silver. It
wads necessary to export a much larger
quantity of silver in order to obtain the
same amount of gold. In order to import
necessary goods, payment had to be
made exclusively in gold, of which our
production was insufficient and whose
value rose so fast on the world market,
that, on certain occasions, we were even
obliged to pay a premium for it.

As a direct consequence, the crisis
caused many mines and factories to
close. Many people were unemployed;
poverty and hunger began their des-
tructive tasks.

Due to the seriousness of the situa-
tion, in 1886 the Congress of the Union
and The Executive Branch of the go-
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sendas comisiones de estudio, formadas
por economistas de la talla de José Ives
Limantour, Francisco Bulnes,
Casasus, etc.

Joaquin

La Comisién Unida propuso las si-
guientes medidas: a) proteger la Mine-
ria, con el objeto de bajar los costos
de produccién y en esta forma estar po-
sibilitados para competir en el mercado
mundial; b) dar un poderoso impulso
a la Agricultura, para poder exportar
mé&s y una mayor cantidad de produc-
tos del suelo, a Europa, donde tenian
gran demanda; y ¢) autorizar la impor-
tacién, libre de derechos, de aquella
maquinaria, materias primas, etc., que
hicieran falta para incrementar la Mi-
neria, la Industria y la Agricultura.

El objetivo final era poder autobas-
tarse y lograr una exportacién de tal
importancia, que nos trajera un gran
volumen de oro.

Desgraciadamente, el plan era mas
bien a largo plazo, si bien en algo se
logré realizar. La situacidén siguié des-
envolviéndose con las fluctuaciones ca-
racteristicas en el precio del metal ar-
gentifero, durante los subsecuentes 30
anos y a principios de nuestro siglo se
agravé de tal modo, que ya se volvié
absolutamente insostenible, por lo que
se ordend la formacién de la Comisidn
Monetaria, compuesta de diversos dis-
tinguidos economistas, con el objeto de
hacer un estudio a fondo del sistema
monetario mexicano, para recomendar
urgentemente los cambios necesarios al
entonces Ministro de Hacienda, D. José
lves Limantour.

Como resultado de ello vino la Ley
de la Reforma Monetaria de 1905, de la
cual entrecacamos los puntos que hoy
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vernment oppointed Commissions formed
by such renowned economists as José
Ives Limantour, Francisco Bulnes, Joa-
guin Casasus, etc.

The United Commission proposed the
following: a) protect the mining indus-
try with the object of lowering produc-
tion costs, thus making it possible to
compete in the world markst; b) give
grect impetus to agriculiure, in order
to export more agricultural products to
Europe when they were in great demand;
and c) authorize the free importation of
machinery, raw materials, etc. that might
be necessary to augment mining, in-
dustry and agriculture.

The ultimate objective was to be self-
sufficient and achieve such an elevated
export rate as would fetch us a high
volume of gold.

Unfortunately, if something was
achieved, it was a long term affair. The
situation continued to develop with the
characteristic ups and downs in the
price of silver during the subsequent
30 years and at the beginning of the
century it became so acute that it was
quite untenable. Due to this situation,
the formation of the Monetary Commis-
sion was brought about. It was com-
posed of several distinguished econo-
mists, and its main objective was to
make a thorough study of the Mexican
monetary system and present José lves
Limantour, the Minister of Finance, with
urgent recommendations for the neces-
sary changes.

The result was the Monetary Reform
Law of 1905; from which we select
those points which interest us today; a)
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nos interesan: a) se establece el TALON
ORO, conjuntamente con la libre circu-
lacién de la moneda de plata; b) se fija
el precio de la moneda de plata, en re-
facién con la de oro, asi como la Ley de
ambas; c) se prohibe la reimportacién
de pesos plata mexicanos y d) se prohi-
ben, bajo severas penas las emisiones
oarticulares de fichas, vales y similares.

Las medidas fomadas, dieron los re-
sultados deseados y la situacién se
mantuvo prdcticamente estable, hasta la
Revolucién de 1913, ano en que em-
pezé una época turbulenta de nuestra
Historia, que también hallé expresién
en la gran variedad de moneda y de
pape! moneda, emitido, este Ultimo en
cantidades astronémicas, por lo que fue
llormado con sorna MONEDA DE PA-
PEL.

Después del paréntesis revoluciona-
rio, D. Venustiano Carranza, ya siendo
Presidente de la RepUblica, logré final-
mente retirar de la circulacién el papel
moneda revolucionario, Provisional y el
Infalsificable, incluyendo los cartones
que representaban valores fraccionarios,
sustituyéndolo pauclatinamente por mo-
neda de cobre y de plata con Ley de
0.800.

Esta, fue la Ley que se utilizé en la
moneda de plata fraccionaria, a raiz
de la Reforma de 1905; pero el gobier-
no de Carranza la aplicé también a las
monedas de UN PESO, cuando por pri-
mera vez se recnudd la acunacién de
esa denominacién, en 1918. (La Ley
anterior era de 902.7.)

En ese ano se produjo una fuerte
alza en el precio de la plata en el
mercado mundial, por cuya razén la
amonedacién se hizo no sélo con dife-
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the GOLD STANDARD was established
with the free circulation of silver coins,
b) the ratio between silver and gold
was established and the legal fineness
of each, ¢) the reimportation of Mexican
silver pesos was forbidden, and d) the
private issue of tokens, vouchers, and
simiiar items was forbidden subject to
severe punishment.

Theze laws brought about the desired
results, and the situation remained bas-
ically stable wuntil the ‘revolution of
1913, when a turbulent period in our
history began, which also found a form
of expression in a great variety of coins
and paper money, of which ihe latter
was issued in astronomical quantities,
and because of which it was sarcastically
referred to as "MONEDA DE PAPEL"
{(Money of paper).

After the revolutionary period, Ve-
nustiano Carranza, who was then Pre-
sident of the Republic, finally managed
to have all revolutionary currency with-
drawn; Provisional and “inimitable”

bills, bills
printed on pasteboard were gradually

as well as the fractional

replaced by copper and cilver coinage
of 0.800 fineness.

This silver content had been used in
minor silver coinage since the Monetary
Reform of 1905, but Carranza's govern-
ment also used it for ONE PESO coins,
when this denomination was issued
again in 1918. (The previous legal fine-
ness had been 902.7). A large increase
in the world market price of silver came
about this same year, which was the

reason why both silver fineness and
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rente Ley, sino también con distinto
cuno, siendo la moneda fraccionaria
semejante o la anterior, pero de menor
médulo y el PESO, parecido en su di-
sefio a la moneda pequefa. El princi-
pal cambio en la moneda de UN PESO
fue, que se redujo su contenido de
plata fina de 24.5 gr. que tenia pre-
viamente, a sélo 12 gr.

Pero, a pesar de esas medidas, el
peso siguié huyendo del pais en gran-
des cantidades y fundiéndose en los ta-
lleres de joyeria en México. Debido a
ia persistente alza mundial de la plata,
que en 1919 alcanzé la cotizacién ma-
xima de 1.37.5 de délar, la ONZA, se
1920 la Lley, bajondo «a
0.720, que continta asi hasta 1945,

Sin embargo, ya en los primeros me-
ses de 1920 habia comenzado el des-
censo en el mercado de Nueva York,
llegando a valer 0.89.5 cts. de délar
la ONZA. En 1921, el precio emprendié
una vertiginosa carrera cuesta abajo,
estabilizdndose entre 0.52 y 0.60 cts.
délar, la ONZA, manteniéndose asi has-
ta el ano de 1926. Eso permitié que el
valor de la plata convirtiera en no
negociables las monedas como metal,
devolviéndoles su valor legitimo.

cambia en

Mientras tanto —y tal como ya lo
hemos dicho—, el gobierno acufaba
moneda fraccionaria de plata, cobre y
bronce. Asi, tras de una interrupcién de
anos, se reanuda en 1920 la NORMAL
amonedacién de piezas de cobre de
1¢ y 2¢, de disefio igual al anterior;
prosigue la de cobre de 5¢; comienzan
a circular, en 1919, las de plata (Ley
0.800), de 10¢, que sin embargo pronto
desaparecen para ser sustituidas en el
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dies were changed. Fractional coinage
was similar to that previously used, its
diameter was reduced; and the PESO
was similar in design to the fractional
coinage. The principal change in the
ONE PESO coin was the reduction of
its silver content from 24.5 grams to
only 12 grams.

But, in spite of these precautions,
the peso was still being smuggled out
of the country in large quantities, and
was still being melted down in the
jewelry shops in Mexico. Due to the
ever-increasing world price of silver,
which in 1919 reached $1.37.5 (U. S.
CURRENCY) per ounce, legal silver
fineness was lowered to 0.720 in 1920
and remained so until 1945.

However, during the first months of
1920 the price of silver had decreased
to 0.89.5 on the New York market. In
1925, the price whirlpooled to 0.52 and
0.60 (U. S. CURRENCY) per ounce, stay-
ing at this level until 1926. This con-
verted metallic coins intfo non-negotia-
bles and they regained then legitimate

value.

Meanwhile, as we mentioned before,
the government authorized the striking
of fractional coins of silver, copper and
bronze.

Thus, after a long interruption, the
NORMAL mintage of 1 centavo and 2
centavo copper pieces was renewed in
1920 using the same design as before.
The five centavo coin continued to be
struck; in 1919, ten centavo .800 silver
coins began to circulate, but they soon
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mismo afo, por las de bronce de la
misma denominacién y las cuales se
siguen acunando hasta 1921, inclusive.

Lo mismo sucede con la moneda de
0.20¢ de plata, lanzada en el mismo
afo y sustituida en 1920 por la de
bronce, con duracién de tan sélo 6 me-
ses, ya que en el mismo afo se reanu-
dé la acuiacién de la de plata, con la
nueva Ley que ya dejamos dicho con
anterioridad.

También se acundé moneda de plata
de 0.50¢ con Ley de 0.800 en los afos
de 1918-19, pero cambiando a 0.720
desde el afo de 1919.

En virtud de las fluctuaciones en los
precios de la plata, se hizo evidente,
la necesidad de lanzar moneda fidu-
ciaria, con cardcter provisional, por lo
gue —como dejamos anotado— se acu-
né la de bronce, en los valores de 10
y 20¢, creada especificamente con este
fin, al mismo tiempo que salia a luz
piblica, el 10 de enero de 1920, la
emisién de billetes de la Comisién Mo-
netaria, con valores de 50¢ y $ 1, lo que
provocé la ocultacién inmediata de las
monedas de plata, o “"AHORRO", por
virtud de la Ley Gresham.
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disappeared when substituted that same
year by the same denomination in
bronze which was minted through 1921.

The same situation occurred with the
silver twenty centavo piece which in
1920 was substituted by the 20 centavo
bronze piece, which lasted only six
months, since silver coinage was re-
newed the same year with the new sil-
ver content we have already mentioned.

Fifty centavo .800 fine silver coins

were issued in 1918 and 1919, but
their silver content was lowered to
0.720 in 1919.

The fluctuations in the price of silver
made it evident that it was necessary
to issue provisional fiduciary money;
therefore, 10 centavo and 20 centavo
bronze pieces were coined with this
specific purpose, and, at the same time,
on January 10, 1920, .50 centavo and
one peso notes were issued by the
Monetary Commission, which immedia-
tely brought about the *saving' or
“hoarding’ of silver coins as an ex-

pression of Gresham's Law.
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Esos billetes también tenian como
meta por cierto, ampliamente alcanza-
da, de lograr la confianza del pudblico
en un NUEVO papel moneda, después
de ‘la desastrosa experiencia habida
con toda clase de billetes revoluciona-
rios despectivamente llamados *‘bilim-
biques", y también con las Infelsifica-
bles e, inclusive con los billetes de los
bancos de emisién.

De modo que estaban destinados a
preparar el camino para el papel mo-
neda que emitiria en su oportunidad el
Banco Unico de Emisién, cuyo estable-
cimiento fue ordenado por la Constitu-
cién de 1917 y cuya realizacién debia
ser llevada a cabo precisamente por
la Comisién Monetaria.

Nada de particular ocurrié en los
afos inmediatos posteriores, hasta que
en 1930 hubo una sibita baja en el
precio del metal, haciendo crisis en los
anos 1931-32, en que llegé al minimo
nivel de 28 cts. délar. Luego, el precio
fue elevdndose: en 1933, a 35 cts.; en
1934, a 48 cts.; para subir, inesperada-
mente, a mds de 64 cts. de délar, la
onza, en el ano de 1935.
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Of course,

these notes were also intended to
regain the people's confidence in paper
money, and they did so. This was ne-
cessary after the disastrous experience
suffered from all types of revolutionary
bills such as “'bilimbiques”, the so-called
inimitable bills, and even bank issues.

Thus, these notes were destined to
prepare the way for paper money,
which, at a later date, would be issued
by a "Single Bank of lIssue’ as had

been ordered by the Constitution of
1917, and which was to be carried out
by the Monetary Commission.

The price of silver remained much
the same the following years until it
suffered a sudden decrease in 1930 and
a crisis was created in 1931 and 1932
when it reached a low level of .28 (U.S.)
Then it gradually rose to .35 in 1933,
to .48 in 1934, and unexpectedly to
more than .64 per ounce in 1935.
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En ese ano, el dinero en circulacién
en el pais, consistia mayormente en
monedas de plata. Totalizaban éstas
326 millones de pesos, en nimeros re-
dondos y en billetes del Banco de Mé-
xico, 104 millones: es decir, 75% vy
25%, aproximadamente. Existia, pues,
el grave peligro para la economia na-
cional, de que se nos fueran las TRES
CUARTAS PARTES del circulante... y
precisamente la parte mds sélidal

Efectivamente, las monedas comen-
zaron o desaparecer como por arte de
magia, agravéndose la situacién rapi-
damente, al refugiarse aquellas en las
alcancias particulares o yendo a parar
al extranjero, para su fundicién.

Por tal motivo, el 26 de abril de
1935, se decreté la reforma monetaria,
declarando la circulacién forzosa de los
billetes y privando de su curso legal a
la moneda de plata, retirdndola. Que-
daba prohibida la exportacién de ésta
y su fundicién, imponiendo severas pe-
nas a los infractores.

Asi mismo se decretd, con cardcter
de EMERGENCIA, la acuhacién de mo-
nedas de cobre de 10 y 20¢, en todo
iguales a las de 1920 y de ‘‘tostones”
o piezas de plata de 50¢, semejantes a
las anteriores, pero de baja Ley (0.420);

The money in circulation throughout
the country that year consisted mainly
of silver coins. There were about 326
million pesos of silver coins and 104
million pesos in bills issued by the Bank
of Mexico; that is, approximately 75%
and 25%. The national economy was
in dire danger of losing THREE QUAR-
TERS of its (circulating) money, and
precisely the most solid part of it.

And, so it was. Silver coins began
to disappear as if by magic. The si-
tuation soon became very serious ds
these coins found refuge in money bo-
xes and were exported to be melted
down.

Because of this situation, the Mone-
tary Reform of April 26, 1935 was
decreed, declaring the compulsory cir-
culation of banknotes, withdrawing sil-
ver coinage from circulation and de-
priving it of its status as legal tender.
Its exportation and meltage were for-
bidden under severe penalty to offen-
ders.

At the same time, the striking of 10
and 20 centavo pieces, the same as the
1920 issue, and 50 centavo silver coins,
similar to the previous ones, but with

a lower silver content (0.420)
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buena parte de estas Gltimas fue orde-
nada para su amonedacién, a las tres
casas de moneda de Estados Unidos, con
el objeto de acelerar la entrega. Debido
también a esa premura de tiempo, fue
que se utilizaron los modelos ya co-
nocidos y sin cambiar los cufos.

El decreto comprendia también la im-
presién de billetes de UN PESO, los que
—como de costumbre—, fueron orde-
nados a la “"AMERICAN BANK NOTE
COMPANY". Aqui, es digno de destacar
el carécter de MONEDA DE EMERGEN-
CIA de este papel, puesto que por la
Ley de Reforma Bancaria de 1897, re-
frendada por la Constitucién de Queré-
taro en el aspecto indicado, el Banco
de Emisién NO ESTABA AUTORIZADO
a emitir
cinco pesos.

billetes con valor menor de

i6

were au-
thorized and considered as EMERGENCY
money. In order to speed up things, a
large amount of these coins was orde-
red to be struck by the three U.S. mints.
Alzo due to the lack of time, the same
models and dies were used.

The decree also authorized the print-
ing of ONE PESO banknotes, which as
usual, were ordered from the American
Banknote Company.

It is fitting to mention at this time
that this paper money was EMERGENCY
CURRENCY, because the Banking Reform
Law of 1897, renewed by the Constitu-
tion of Querétaro in this aspect, stated
that the "Single Bank of Issue’ WAS
NOT AUTHORIZED to issue notes of a
denomination less than five pesos.
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Mientras la moneda fraccionaria co-
menzaba a ser producida y lanzada
lentamente a la circulacién, los billetes
tardaban mucho en llegar, comenzando
a circular casi a fines del ano. Fueron
los primeros billetes de UN PESO, del
Banco de México, y que

abarcaban desde la serie A, hasta la F.?

sin fecha,

Debido a esa tardanza y o la escasez
de cambio en general, el Banco de mé-
xico tomé otra medida extraordinaria,
autorizando la emisién provisional de
EMERGENCIA, de billetes-cheques por
cantidades menores de 5 pesos, a los
diversos bancos que habia en la Re-
pUblica, generalmente en combinacion
—en calidad de giradores—, con las
respectivas cdmaras de comercio.

Desde luego, esta medida solamente
podia fomarse en circunstancias de ver-
dadera excepcién, por estar en contra-
diccién con el principio mismo de la
idea y del establecimiento del Banco

Central.

Los billetes-cheques, que fueron muy
bien acogidos por el publico, deberian
ser recogidos a los 3 meses de su emi-
sién. Tenfan diversas formas de impre-
sién y sus denominaciones variaban
desde 25¢ hasta 4 pesos. Hoy, son muy
escasos y muchos, absolutamente des-

conocidos.

1 Ver CATALOGO DE LOS BILLETES DE UN
PESO, por Benito Ramos Rojo. BOLETIN No. 73,
SOCIEDAD NUMISMATICA DE MEXICO.
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While fractional coinage began to be
produced and gradually put into circu-
lation, the bills took longer and didn't
enter into circulation until nearly the
end of the year.

These were the first ONE PESO notes
of the Bank of Mexico, undated, and
included series A through F.

Due to this delay, the Bank of Mexico
made an extraordinary decision where-
by it authorized the provisional EMER-
GENCY issue of "bill-checks' in deno-
minations of less than five pesos to the
different banks in the Republic, generally
in combination with the chambers of
Commerce in each area who acted as

issuers.

Of course, this decision could only be
made under truly exceptional circums-
tances, because it was contradictory to
the very principal of the idea and es-

tablishment of the Central Bank.

The “bill-checks™ were well-accepted
by the people and were to be withdrawn
three months after their date of issue.

They had different printed designs
and the denominations were from 25
centavos to 4 pesos. Now-a-days, they
are very scarce, and many of them are
entirely unknown.
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En cambio, los flamantes billetes de
UN PESO, del Banco de México, no tu-
vieron la misma acogida —fuera de
algunas grandes ciudades—, por des-
confianza de la poblacién pueblerina,
ya que nacieron con un grave defecto:
eran: inconvertibles. No se logré la cir-
culacién, ni tan siquiera de un 30%
de la emisién total, cuya mayor expan-
sién circulatoria se noté en la capital
del pais.

Asi, pasada ya la situacién de emer-
gencia, el 30 de agosto de 1936, se
reforma nuevamente la ley monetaria
y se retiran de la circulacion los billetes
de UN PESO y las monedas de bronce
de 5, 10 y 20¢, asi como los ‘‘tosto-
nes' de plata de Ley 0.420; vuelve la
billete,

emisién es permitida Unicamente en de-

convertibilidad para el cuya

nominaciones desde 10 pesos, en ade-
lante. Es en 1936 precisamente, cuando
cambia el tamano, més no el diseno,
de los billetes que acabamos de men-
cionar.

También, y en virtud del mismo de-
creto, en 1937 vuelve a circular la mo-
neda de plata, Ley 0.720, cuya acuha-
cién prosigue hasta 1945, inclusive.

El precio de la plata permanece bajo,
pues se cotiza a sélo 35 cts. délar,
cuando los gobiernos de México y Es-
tados Unidos acuerdan en 1940 el con-
trol del precio de ese metal, elevéndolo
a 45 cts. Sin embargo, este precio ape-
nas empieza a operar a fines de 1942,
en la Bolsa de Nueva York.
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On the other hand, the ONE PESO
notes of the Bank of Mexico didn't have
the same acceptation, excepting a few
large cities. The population of the small
towns were distrustful of them due to
their one serious drawback: they were
not exchangeable. Less than 30% of
the total issue entered into circulation,
most of which was concentrated in the

capital of the country.

Thus, after the emergency was over,
on August 30, 1936, the monetary law
was reformed again, and the ONE PESO
notes, 5, 10— and 20 centavo bronze
coins, and .50 centavo silver coins of
0.420 silver
from circulation. Paper money became

content were withdrawn

exchangeable again but only the issue
of notes for 10 pesos and up was
authorized.

In 1936, the size of the ten peso bills
changed, but the design remained ihe

same.

By virtue of the same decree, in 1937,
coinage of 0.720 silver content was
minted again, and continued to be struck
through 1945.

The price of silver was being quoted
at .35 (U.S.), when, in 1940, the go-
vernment of Mexico and the United
States agreed to raise it to .45 (U.S.)
and stabilize it at this level. However,

this price did not begin to operate on
the New-York Stock Exchange until the

=nd of 1942.
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Ya padra entonces, advertido todo
mundo desde 2 anos atrds, del alza
que se habia anunciado, se dedicé a
fundir, especular y ahorrar una buena

cantidad del circulante de plata.

El atesoramiento de las monedas de
ese metal, aumenté enormemente, cuan-
do el publico supo que el gobierno
mexicano se habia comprometido con
el de E.U., a entregarle virtualmente su
produccién de plata casi integra, para

su industria militar.

Por otro lado, la industria mexicana
de joyeria de plata, crecié vertiginosa-
mente, debido a diversos factores. Asi,
de 4 ioneladas por mes que consumia
en 1942, subié a

sU consumo, en

14 toneladas
1943. Tuvo,

pues, que recurrir a la fundicién de mo-

men-

suales,

nedas de plata, pagdndolas a precio

mds alto que el oficial.

En lo que respecta a la poderosa
industria norteamericana de joyeria, al
encontrarse imposibilitada para adqui-
rir el suficiente metal para sus necesi-
dades de produccién, también compré
—pagando precios exorbitantes—, pla-
ta mexicana acuhada, siendo asi que
grandes cantidades de moneda encon-
traron su camino a través de la frontera
norte, naturalmente por la via del con-

trabando.
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Since the agreement had been an-

nounced two years before, a great deal

of melting, speculating and hoarding of

silver had taken place.

The hoarding of silver coins increased
enormously when the people learned the

Mexican government had agreed to sell
practically its entire silver production to
the United States for its military indus-

try.

At the same time, due to diverse
factors the Mexican silver-jewelry in-
dustry spiralled. It increased from «a
four ton monthly consumption in 1942
to 14 tons in 1943. Thus, they had to

recur o the melting of silver coins, pay-

ing a premium over the official price.

In regards to the powerful U. S.

jewelry industry, production demand

was far above supply and it also bought
Mexican silver coins at exhorbitant pri-
ces. So, large quantities of silver coins
their the northern

found way across

border, as contraband.




Por si algo faltara en ese cuadro, la
guerra habia traido consigo un fuerte
desarrollo industrial, minero y comer-
cial, lo cual exigia un mayor volumen
del circulante; pero la desaparicién del
mismo, de una gran cantidad de mo-
nedas, tanto de UN PESO, como frac-
EMERGENCIA
monetaria, muy similar a la del 35.

cionaria, provocd ofra

Y también fueron semejantes algunas
de las medidas tomadas, si bien evi-
tando los errores pasados. De modo que
el 14 de abril de 1943, el Banco de
México ordenaba la emisién de billetes
de UN PESO, que esta vez si llevarian
fecha —la del decreto—, en sus series
G-H-I-J-K; pero al mismo tiempo anun-
ciaba la acuiiacién de 50 millones de
pesos, en plata; el billete, pues, segui-
ria siendo convertible y habria monedas
de plata para ese objeto. Mas, no sélo
eso: se reanudaba la troquelacién de
los centenarios de oro. En esta ocasién
ya no habria quien se rehusara a acep-
tar los billetes de a PESO. . .!

Desde otfro punto de vista, parece
que de nuevo hubo imprevisién, pues
mientras llegaba esa primera emisién
de billetes de 1943 que, por lo demés,
pronto tuvo que ser seguida de otras
dos: el 7 de julio, Series L-M-N-O-P-Q
y el To. de septiembre, Serie R; y ade-
més habia en circulacién una buena
cantidad de los nuevos pesos plata y
de billetes de a PESO remanentes de
1935, que ahora salian de las bévedas
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As if this were insufficient, the war
had created a strong industrial, mining
which
required a larger volume of legal ten-
der. But, the disappearance of large
quantities of both ONE PESO and frac-
tional silver coins, caused another mo-
netary EMERGENCY, similar to that of
1935.

and commercial development,

Also, some of the decisions that were
made were similar to those of 1935,
however, past errors were avoided. So,
on April 14, 1943, the Bank of Mexico
ordered the issue of ONE PESO bills,
which, on this occasion, would show
the date which was that of the decree,
and was issued in its series G-H-1-J-K.
At the same time it announced the issue
The bills

remained exchangeable, and there were

of 50 million silver pesos.

silver coins for that purpose. But, that
was not all: The minting of gold *‘Cen-
tenarios” wobs also renewed. This time,
no one would refuse to accept the one
PESO NOTES. ..

However, looking at it from another
viewpoint, not everything had been ta-
ken into account. While that first issue of
1943 bank notes was on its way soon
followed by two more: July 7, series
L-M-N-O-P-Q and September 1, series
R; and although there was also a large
quantity of new silver pesos and one
peso 1935 banknotes which were com-

ing from the vaults of the Bank of
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del Banco de México, para quedarse ya
definitivamente, la moneda fraccionaria,
en cambio, sufria de grave escasez.

Como resultado de ello, hubo de au-
torizarse las emisiones particulares de
papel moneda de EMERGENCIA, en los
mismos términos de 1935, apareciendo
por segunda vez en el periodo post-
revolucionario, vales, cheques de ban-
cos, de cdmaras de comercio, de minas,
etc.

En cambio, para la fuerte alza de
1946 si estdbamos preparados, pues ya
en enero de 1945 se habia ordenado
una nueva emisién de billetes de a
PESO, amén de los que se encontraban
en circulacién, de las emisiones previas.
Naturalmente, todas las emisiones pos-
teriores a las de 1943, bajo ningin
aspecto pueden ser consideradas como
de EMERGENCIA, ya que no existian
las condiciones para ello, aunque si es
interesante hacer notar que los anos
de emisién coinciden con alzas platistas.

Al volverse el PESO de papel mone-
da de circulacién continua, sirvié tam-
bién en sus primeros anos, para sacar
de la misma moneda de plata para
atesorarla, con lo cual se aliviaba la
inflacién, provocada por la bonanza en
tiempo de guerra. Su emisién prosiguid
normalmente, hasta 1970.

Acabamos de ver el curioso fenémeno
de un pesito de papel que, timidamente
y con pézima suerte se asomd al pa-
norama econdmico nacional, alld por
el afo de 1935, para circular provisio-
nalmente y en calidad de EMERGENCIA
y que, cual otra Ave Fénix, moria vy
revivia ‘‘de sus propias cenizas' para,
finalmente, continuar su vida por espa-
cio de 35 afos!
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Mexico for definitive circulation, on the
other hand, there was an acute shortage
of fractional coinage.

As a result, it was again necessary
to authorize private issues of EMER-
GENCY paper money, in the same terms
as that of 1935, with promissory notes,
bank and chamber of commerce jointly
signed ''bill-checks'’, and mine bonds
appearing for the second time in the
post-revolutionary period.

However. we were prepared for the
large increase in the price of silver in
1946. In January of 1945 a new issue
of one peso banknotes had been autho-
rized, besides those which were already
in circulation from previous issues.

Naturally, no issue after 1943 may
be considered as an EMERGENCY issue
because the necessary conditions for it
do not exist; though, it is interesting to
note that the years of issue coincide
with rises in the price of silver.

When the paper PESO became defi-
nite legal tender, during the first years,
it also tended to make people hoard
silver coinage from circulation, which
helped to alleviate inflation caused by
the wartime boom.

The paper PESO continued
issued normally until 1970!

to be

We have just seen the strange phe-
nomenon of a "little paper peso” which
timidly, and with the worst of luck,
appeared on the horizon of the national
economy in 1935 to circulate provision-
ally and as EMERGENCY money, and,
like the mythological Phoenix Bird, it
died and resuscitated ‘‘from its own
aches”, finally to continue in existence
for a period of 35 years.
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